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5ПРеДиСлОвие
основной банковский риск, управление которым является ключевым факто-
ром, определяющим эффективность деятельности банка, — это кредитный риск. 
большинство банков получают существенную часть своих доходов от кредитной 
и инвестиционной деятельности. главная задача заключается в том, чтобы оце-
нить потенциальную прибыль по отношению к вероятности непогашения ссуды 
клиентом.
в упрощенной форме кредитный риск можно определить как риск того, что 
партнер по финансовой сделке окажется неспособным выполнять условия кон-
тракта и держатель актива понесет финансовые потери. 
наиболее важным элементом в системе управления кредитным риском банка 
является определение будущих взаимоотношений с предприятием-заемщиком 
на основе экономического анализа его деятельности.
настоящее учебно-методическое пособие разработано с целью системати-
зации материалов по проведению организациями экономического анализа при 
подготовке документации, необходимой для получения банковского кредита. 
охвачен широкий спектр финансовой и бизнес-информации, которая используется 
кредитными организациями для принятия решения о кредитовании заемщика — 
юридического лица.
материалы, представленные в пособии, позволяют студенту самостоятельно 
на основании отчетности реального предприятия делать выводы об эффектив-
ности деятельности организации и возможности установления кредитных отно-
шений с банками, лизинговыми, факторинговыми и другими компаниями — про-
фессиональными участниками кредитного рынка.
каждая глава учебно-методического пособия содержит теоретические и мето-
дические материалы; примеры расчета показателей, используемых для анализа 
и оценки финансовой деятельности организации; вопросы для поверки знаний; 
задания для самостоятельной работы и их решения; список рекомендуемой 
литературы. 
теоретические и методологические материалы подготовлены на базе разрабо-
ток последнего времени, опубликованных в экономической литературе, с учетом 
российского и зарубежного опыта.
примеры расчетов приведены для демонстрации целей экономического 
анализа; содержат порядок расчета количественных и качественных показателей 
деятельности организации в стандартных бизнес-ситуациях и интерпретацию 
полученных результатов.
вопросы для проверки знаний предназначены прежде всего для активизации 
самостоятельной мыслительной деятельности студентов в рамках компетенций 
государственного образовательного стандарта.
задания для самостоятельной работы составлены на основании данных отчет-
ности типичного российского производственного предприятия, работающего 
в современных экономических условиях. к каждому заданию дается эталонное 
решение и краткие выводы.
следует отметить также, что в настоящее время все большее значение при-
обретают цифровые методы оценки финансового состояния организаций. однако 
рассмотрение подобных методов не входит в формат данного учебного пособия. 
авторы планируют в дальнейшем продолжить работу в этом направлении.
в приложениях приведены данные бухгалтерской отчетности, применяемые 
для расчета и оценки платежеспособности потенциального заемщика. следует 
отметить, что эта отчетность несколько отличается от официальных стандартов, 
установленных в настоящее время в российской Федерации, что обусловлено 
целями экономического анализа.
7глава 1. МеТОДиЧеСКие ОСнОвЫ  
ЭКОнОМиЧеСКОгО аналиЗа  
ДеЯТелЬнОСТи ОРганиЗаЦии
1.1. Теоретическая часть
1.1.1. Цель экономического анализа
целью экономического анализа в контексте оценки кредитного риска кредит-
ной организации при предоставлении кредита организации-заемщику заключается 
в определении кредитоспособности заемщика и вероятности выполнения им своих 
финансовых обязательств перед кредитующей организацией.
при проведении оценки кредитной заявки заемщика необходимо получить 
ответы на следующие вопросы:
какова ликвидность заемщика и является ли она достаточной для выполнения 
обязательств по кредитному договору в соответствии с оговоренными условиями?
существуют ли основания признавать финансовое состояние организации 
устойчивым в перспективе на основании анализа «исторических» бухгалтерских 
данных за анализируемый период?
обладает ли заемщик достаточной добросовестностью, чтобы не отказаться 
от выполнения обязательств по кредиту?
позволяет ли имущество организации-заемщика, которое можно рассматри-
вать как обеспечение по кредиту, снизить кредитный риск?
какой доход от операции требуется банку (с учетом анализа рынка, клиента 
и конкуренции) для компенсации стоимости ресурсов, выданных в качестве 
кредита? 
в большинстве случаев организация сама обращается в банк, зная репута-
цию этого банка на рынке. при этом для банка важно провести первичный эко-
номический анализ и дать предварительную оценку потенциального заемщика. 
процесс оценки начинается неформально, с момента первого интервью в банке. 
важно понимать, что оценка кредитной заявки организации не ограничивается 
рассмотрением только финансового риска. надлежащая оценка организации 
охватывает довольно широкий круг вопросов, в том числе: качество управления, 
отраслевые показатели, конкурентоспособность и стратегические ориентиры, 
профессиональные и личностные характеристики собственников организации 
и менеджеров высшего уровня. последовательность экономического анализа 
представлена на рисунке. 
8этапы проведения экономического анализа организации  
при принятии решения о банковском кредитовании
1.1.2. Система рейтинга бизнес-риска
кредитоспособность организации невозможно оценить без учета общего 
уровня бизнес-риска ее операций. Исходя из практического опыта банков, необхо-
димо проанализировать и оценить следующие факторы: внешняя среда, качество 
управления, потенциал развития бизнеса, доля рынка, поставщики (покупатели), 
географические рамки деятельности компании. при этом следует помнить, что 
анализ бизнес-риска является по своей сути субъективной оценкой, основанной 
на рассмотрении вышеперечисленных факторов. общепринятым подходом 
при оценке бизнес-риска является балльно-рейтинговая система оценки опре-
деленного набора факторов, определяемых конкретным банком. такая оценка 
встраивается в транспортную карту рассмотрения кредитной заявки организации 
и является критерием приятия решения о кредитовании.
например, при анализе внешней среды оценивается воздействие главным 
образом региональных и отраслевых факторов. к ним относятся: данные по 
отрасли и характеру деятельности организации, удельный вес организации в обо-
роте рынка, географические рамки деятельности компании, товары (услуги), 
покупатели (поставщики), состояние экономики.
количество факторов, подлежащих оценке, зависит от характера деятель-
ности организации. если организация действует исключительно в рамках одной 
решение кредитного  
комитета банка  
об удовлетворении  
(или отклонении)  
кредитной заявки  
организации
кредитная история  
заемщика: опыт  
работы банков  
с организаией  
(если имеется)
обзор положения  
в отрасли, пресса,  
анкетирование менедже-
ров, рейтинги в анали-
тических агентствах,  
перспективы  
и индивидуальные  
характеристики  
организации
запрос аудированной 
отчетности  
организации
детальный финансо-
вый анализ организа-
ции-заемщика
9страны, то следует ограничиться анализом внешней среды через отраслевые 
факторы. если же организация взаимодействует с зарубежными контрагентами 
(покупателями/продавцами), то потребуется также региональная классификация.
отраслевая классификация может быть основана на следующих оценках:
категория а. Устойчивые положительные показатели роста. развитые отрасли 
с ограниченным доступом для конкурентов, отрасли с высоким уровнем прибыли.
категория б. развитые, прибыльные отрасли, которые обладают многими 
характеристиками отраслей категории а, но испытывают трудности из-за высокой 
конкуренции. новые отрасли, которые на фоне высокого бизнес-риска обещают 
в перспективе высокие доходы.
категория в. отрасли с негативными тенденциями в деловой активности 
и низкой нормой прибыли.
региональная классификация позволяет оценить бизнес-риск пребывания 
контрагентов и самой организации в определенном регионе (стране):
категория а. регионы, стабильные в политическом, экономическом и соци-
альном отношении.
категория б. регионы, по существу, стабильные, но определенные особен-
ности политических и экономических условий создают почву для бизнес-риска.
категория в. политические и экономические проблемы очевидны и вызывают 
серьезные опасения для организации.
категория г. регионы, которые имеют достаточно серьезные проблемы 
в политических, экономических и социальных сферах, вызванные экологи-
ческими, техногенными катастрофами, военными действиями, финансовыми 
и системными кризисами.
оценка качества управления заключается в анализе работы управленческого 
персонала. это один из ключевых вопросов бизнес-риска. Именно менеджеры 
управляют финансовыми и бизнес-рисками, влияющими на деятельности органи-
зации. честность и порядочность менеджеров (собственников) являются залогом 
исполнения организацией всех своих финансовых обязательств, в том числе 
и по кредитным договорам с банками. к объектам анализа при оценке качества 
управления относятся:
— компетенции, знания, опыт практической деятельности менеджмента;
— наличие резерва руководящих кадров и степень их подготовки;
— деловые и личностные качества менеджеров;
— участие директоров в акционерном капитале предприятия;
— характер взаимоотношений с банками: длительность, прозрачность дело-
вых отношений и дисциплина расчетов.
1.1.3. анализ платежеспособности
одним из основных методологических принципов анализа платежеспособ-
ности является использование «исторических» бухгалтерских данных отчетности, 
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т. е. данных, относящихся к прошлым периодам времени. поэтому такой анализ 
может обеспечить лишь отчасти ориентиры для будущего. задача финансового 
анализа заключается в изучении тенденций развития предприятия, что, с одной 
стороны, предполагает анализ данных не менее чем за три предшествующих 
отчетных периода, с другой стороны — анализ по установленной системе финан-
совых коэффициентов, с ориентацией на их среднеотраслевые значения и(или) 
имеющиеся в экономике оптимальные значения. в литературе достаточно много 
методик анализа финансового состояния предприятия, построенных на оценке 
определенных групп активов, доходности и финансовой устойчивости бизнеса. 
в данном пособии подробно рассмотрены финансовые коэффициенты, позволя-
ющие всесторонне проанализировать и оценить экономическую деятельность 
предприятия при принятии решения о кредитовании.
1.1.4. Оценка кредитного риска 
оценив все факторы, имеющие отношение к кредитной заявке, включая 
бизнес- и финансовые риски, можно установить общий показатель уровня риска 
потенциальных убытков и составить профессиональное суждение относительно 
принятия или отклонения кредитной заявки заемщика.
каждый банк вправе самостоятельно принимать решение о методе оценки 
уровня кредитного риска. но независимо от выбранной методики в результате 
должна быть сформирована система классификации компаний по уровню финан-
сового риска.
можно предложить следующую систему классификации предприятий по 
уровню финансового риска:
категория а. заемщик несомненно может исполнить условия кредитования 
и обслужить задолженность на основе прогнозируемых доходов.
категория б. заемщик обладает аналогичными категории а характеристи-
ками, однако отдельные элементы могут быть не такими устойчивыми. напри-
мер, доходы могут иметь цикличный характер, связанный с сезонностью или 
технологическими особенностями производства и(или) реализации продукта.
категория в. заемщик устойчив в финансовом отношении, но просматри-
ваются некоторые неудовлетворительные перспективы его экономической дея-
тельности.
категория г. наблюдается значительное количество неудовлетворительных 
прогнозов. погашение долга за счет денежных потоков от текущей деятельно-
сти маловероятно, и может возникнуть необходимость ликвидации обеспечения 
(имущества или иных активов, принятых банком в качестве залога).
категория д. обеспечение, чистая стоимость предприятия и оборот денежных 
средств недостаточны. ожидается убыток или банкротство.
предлагаемый подход к оценке кредитного риска через классификацию пред-
приятий по уровню финансового риска имеет определенное преимущество. он 
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дает возможность производить периодическую переоценку кредитного риска, 
так как степень риска может изменяться под воздействием изменяющихся отрас-
левых и региональных факторов, рассмотренных выше. кроме того, становится 
возможной переоценка кредитного риска по каждому отдельно взятому кредиту, 
находящемуся в кредитном портфеле банка.
в соответствии с данным подходом можно применять систему для классифи-
кации внешней среды, в которой функционирует предприятие. анализ показателей 
риска внешней среды дает предварительный показатель бизнес-риска — от 1 
до 3. это значение будет при необходимости изменено в результате оценки реги-
ональных и отраслевых факторов в соответствии с критериями и категориями, 
представленными в п. 1.1.2. при необходимости количество критериев может 
быть дополнено и детализировано. следует отметить значимость классификации 
региональных факторов для банков с разветвленной филиальной сетью.
система классификации внешней среды, в которой функционирует заемщик, 
представлена в табл. 1.1. 
Таблица 1.1
Схема показателей уровня бизнес-риска
классификация  
по региональным 
факторам
классификация по отраслевым факторам
а б в
а 1 1 2
б 1 2 2
в 2 2 3
г 3 3 3
следующим этапом является оценка уровня риска, цель которой — про-
следить тенденции, касающиеся качества кредита, на всех этапах кредитной 
операции (табл. 1.2). кредиту может быть присвоена одна из семи категорий 
качества обслуживания долга:
1. кредит по риску равен инвестиции.
2. высшее качество.
3. среднее качество.
4. Удовлетворительное качество.
5. требуется более детальное наблюдение.
6. сомнительное качество.
7. плохое качество.
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Таблица 1.2
Схема показателей качества обслуживания кредита  
в ходе кредитной операции
классификация 
финансового 
риска
показатели бизнес-риска
1 2 3
а кредит по риску 
равен инвестиции
высшее качество среднее качество
б высшее качество среднее качество Удовлетворительное 
качество
в среднее каче-
ство / удовлетвори-
тельное качество
Удовлетворительное 
качество
требуется более 
детальное наблю-
дение
г требуется более 
детальное наблюде-
ние / сомнительное 
качество
сомнительное каче-
ство
сомнительное 
качество / плохое 
качество
д плохое качество плохое качество плохое качество
банки самостоятельно определяют количество категорий качества обслужива-
ния кредита. однако следует обратить внимание на то, что чрезмерное увеличение 
отметок (до 10–12) приведет к возникновению лага запаздывания очевидного 
проявления ухудшения качества кредита.
1.2. Примеры расчета показателей
Пример 1. Оценка бизнес-риска на основе региональных и отраслевых 
факторов
анкета «Оценка бизнеса»
Фактор оценка
внешняя среда
1. как оценивает предприятие общее состояние отрасли, 
в которой работает?
отличное / хорошее / 
среднее / плохое
Собственность, менеджмент
2. принадлежит ли заемщик к финансовой группе, хол-
дингу?
 да / нет 
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Фактор оценка
3. возможны ли в ближайшее время смена собственника? 
реорганизация заемщика?
да / нет
4. согласованы ли позиции акционеров (участников) 
заемщика, имеющих право владения пятью и более про-
центами голосующих акций (долей), по основным вопро-
сам деятельности заемщика, в том числе финансовым 
и производственным?
да / нет
5. как заемщик оценивает степень своей зависимости 
от аффилированных лиц?
высокая / средняя / низ-
кая / нет зависимости
6. как заемщик оценивает качество управления? отличное / хорошее / 
среднее / плохое
инфраструктура деятельности
7. как заемщик оценивает свое конкурентное положе-
ние в отрасли, долю на рынке в масштабе региона (%)?
100;
от 100 до 50;
от 50 до 25;
менее 25
8. доля в поставках самого крупного поставщика, % менее 25;
от 25 до 50;
от 50 до75;
более 75
9. доля в закупках самого крупного покупателя, % менее 25;
от 25 до 50;
от 50 до 75;
более 75
10. степень зависимости заемщика от государственных 
дотаций
высокая / средняя /  
низкая / отсутствует
Деловая репутация
11. вовлечено ли предприятие в судебные разбиратель-
ства, которые могут негативно повлиять на его финан-
совое положение?
да/нет. если да, то сле-
дует указать вид судеб-
ного разбирательства
12. Имеется ли у заемщика кредитная история в банках? положительная /  отрица-
тельная / нет кредитной 
истории. Указать креди-
тующие банки 
13. выполняются ли заемщиком обязательства по дру-
гим договорам и перед другими кредиторами, включая 
задолженность перед резидентами и нерезидентами, 
а также по платежам в бюджеты всех уровней?
да / нет. если ответ 
«нет», то указать вид 
и сумму неисполненного 
обязательства
Окончание анкеты
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Пример 2. Оценка профессиональных и личностных качеств менеджера 
предприятия
анкета «Оценка деловых качеств руководителя»
сведения
возможное коли-
чество баллов
оценка  
в баллах
I. Общие данные
1. личные данные
1.1. Ф.И.о.
1.2. адрес местожительства
1.3. предыдущее место работы
1.3.1. соответствует профилю предприятия 
и должности
3 3
1.3.2. не соответствует 0
2. возраст, лет
2.1. до 25 0
2.2. от 26 до 30 1
2.3. от 31 до 45 3 3
2.4. от 46 до 50 2
2.5. от 51 1
3. наличие преемника дела (партнера) 2–5
3.1. подготовлен 2
3.2. не подготовлен 0
4. семейное положение
4.1. женат (замужем) 1 1
4.2. холост 0
5. специальность и место работы супруга (риск) 1–2 1
II. Профессионализм
6. образование
6.1. высшее 5 5
6.2. незаконченное высшее 3
6.3. среднее 2
7. специальность
7.1. соответствует профилю предприятия 3 3
7.2. не соответствует профилю предприятия 0
7.3. наличие юридического образования 1
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сведения
возможное коли-
чество баллов
оценка  
в баллах
7.4. владение иностранными языками 1
III. Моральные качества
8. коммуникабельность 0–2 2
9. обязательность 0–3 3
10. предприимчивость 0–3 3
11. хобби 0–3 0
12. способность к риску 0–3 2
13. запас прочности 0–3 2
14. наличие претензий банка 0–3 3
IV. Оценка взаимоотношений с банком
15. количество случаев непогашения кредита за год
15.1. отсутствует 0 0
15.2. один –1
15.3. свыше одного –3
16. максимальная сумма просроченных ссуд
16.1. нет просрочек 0 0
16.2. до 1000 тыс. руб. –1
16.3. свыше 1000 тыс. руб. –3
17. длительность просроченных ссуд
17.1. отсутствует 0 0
17.2. до 30 дней –1
17.3. от 30 до 90 дней –2
17.4. свыше 90 дней –3
V. Общее количество баллов
18. возможное (минимум) 29
19. возможное (максимум) 42
20. Фактическое 33
Окончание анкеты
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вопросы для проверкИ знанИй
1. перечислите критерии оценки кредитоспособности клиента банка.
2. какие коэффициенты характеризуют уровень кредитоспособности клиента банка?
3. как определяется величина общего денежного потока предприятия?
4. в чем заключается цель анализа денежного потока предприятия в банке?
5. в чем состоит балльный метод определения общего класса качества обслуживания 
кредита?
6. каково назначение кредитного договора, заключаемого банком с клиентом?
7. чьи интересы защищает кредитный договор?
8. какие условия кредитного договора регулируют кредитные риски?
9. какие этапы включает процесс оценки кредитных рисков банка?
10. назовите причины возникновения региональных и отраслевых рисков заемщиков.
заданИе для самостоятельной работы
Оценка кредитного риска при принятии решения  
о кредитовании предприятия (данные условные)
мебельная фабрика (далее — мФ) была образована 19 февраля 1941 г. организаци-
онно-правовая форма — зао, форма собственности — частная.
место нахождения предприятия: свердловская область. предприятие расположено 
в черте города, находящегося в 135 км севернее г. екатеринбурга. грузовые перевозки 
осуществляются автомобильным и железнодорожным транспортом. Имеется собствен-
ная железнодорожная ветка, связывающая предприятие со станцией «восточная», через 
которую осуществляется транспортировка продукции.
зао «мФ» занимает земельный участок, находящийся в собственности предприятия.
производственные здания имеют различную степень износа в связи с разным сроком 
ввода в эксплуатацию. в течение последних двух лет собственными силами проводился 
профилактический ремонт производственных и административно-бытовых помещений. 
также было построено отдельное помещение, где находится отдел маркетинга и выста-
вочный зал, что очень удобно для потенциального клиента.
в настоящее время предприятие выпускает различную продукцию с торговым знаком 
«мФ». признание в сфере бизнеса завоевано безупречным качеством продукции, о чем 
свидетельствует хороший спрос.
с 20… г. завод начал освоение новых рынков: в эксплуатацию пущен комплекс 
для производства окон и дверей из массива сосны, а с 20… г. началось производство 
пластиковых окон из профиля VEKA. в связи с освоением и пуском новых производств 
увеличилось число рабочих мест, также расширились производственные площади.
созданная как предприятие, занимающееся выпуском ящиков для снарядов, мФ 
постоянно развивалась, последовательно наращивая мощности по производству. сна-
чала это была корпусная мебель (бытовая, офисная, школьная, торгово-выставочное 
оборудование), затем предприятие освоило выпуск оконного и балконного блоков 
из сращенного деревянного бруса, а также филенчатых дверей, отвечающих европей-
ским стандартам.
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кроме филенчатых дверей серии «классика», предприятие освоило новые технологии 
изготовления дверей на многофункциональном обрабатывающем немецком оборудовании. 
это двери серии «пальмира» и серии «Италия», которые сочетают в себе индивидуальный 
стиль и разнообразный дизайн, от классического до ультрасовременного.
особая группа товаров — это окна. окна изготавливаются по индивидуальным 
размерам. конструкция изделий предусматривает глухое, откидное, поворотное, пово-
ротно-откидное открывание створных элементов. выпускается широкая цветовая гамма: 
белый, ель, тик, каштан, махагон, палисандр.
при изучении внешней среды предприятия в первую очередь следует обратить 
внимание на одну из главных ее составляющих — потребителей. основные потребители 
выпускаемой продукции — это средние и выше среднего уровня материального достатка 
индивидуальные заказчики (частные лица). кроме того, предприятие имеет постоянных 
корпоративных заказчиков: управление капитального строительства, администрацию 
города, районов, моУ, соШ, мУп, ФгУп, строительные организации; различных 
подрядчиков по строительным работам, как из свердловской области, так и из других 
регионов (города нягань, тюмень, сургут и др.).
но мФ охватывает не все сегменты рынка пластиковых окон, так как на рынке при-
сутствует существенное число конкурентов.
основными составляющими непосредственного окружения любого предприятия 
являются поставщики.
дсп, ддсп поставляет пермский фанерный комбинат; облицовочную пленку — про-
изводственное объединение «Штаадекор» (г. Шатура московской области); фурнитуру для 
мебели — п/о «валмакс», г. миасс; клей-расплав Q 611 — фирма «консультант», г. ека-
теринбург; двп — туринский целлюлозно-бумажный завод; нитропродукцию — фирма 
«консультант», г. екатеринбург; стекло различных марок — салаватский стекольный 
завод; профиль пвх «VEKA рус» — г. москва; профиль пвх «пропилекс» — г. екате-
ринбург; фурнитуру для окон «ROTO» — фирма «твм сервис», г. екатеринбург.
предприятие участвует в национальном проекте «доступное жилье». в проект 
включены 5 программ комплексной застройки четырех регионов россии — екатерин-
бурга, санкт-петербурга, чувашии и московской области. в ходе реализации проекта 
планируется разработать систему взаимодействия частных компаний с федеральными 
и муниципальными властями. зао «мФ» является участником этой программы.
в текущем году зао «мФ» провело социологический опрос и произвело расчеты 
прогноза продаж. при емкости рынка 33 200 тыс. ед. в год (в том числе емкость рынка 
дешевых окон составляет 15 604 тыс. ед. в год) в регионе (городе) доля фабрики может 
составить от 2341 до 4837 тыс. ед. в год. 
для продвижения своего товара на предприятии разработан план рекламной компании 
на предстоящий финансовый год с бюджетом 500 тыс. руб. 
директор предприятия с. г. комаров имеет высшее техническое образование, опыт 
работы на производстве, досконально знает технологии производства пвх и стеклопа-
кетов. работал на предприятии в разные периоды инженером-технологом, главным тех-
нологом, начальником производства. стаж его составляет 15 лет. в должности директора 
он работает последние 7 лет. кроме с. г. комарова есть еще 3 собственника, все они 
проживают в г. москве. все собственники способны управлять предприятием, но общим 
решением полномочия делегированы с. г. комарову как наиболее профессионально 
эффективному собственнику. однако все стратегические вопросы собственники решают 
коллегиально. с. г. комаров проживает и работает в свердловской области. он женат, 
имеет двоих детей. его жена не работает, дети 10 и 14 лет — школьники. 
Учредители предприятия считают, что необходим инвестиционный скачок для 
укрепления конкурентоспособности предприятия на рынке пластиковых окон. расчеты 
показали, что без заемных средств (кредита) трудно будет реализовать инвестиционный 
проект, так как он потребует существенного отвлечения средств из оборота. 
выполнить следующие действия:
1. дать оценку бизнеса (см. пример 1).
2. дать оценку личностных и профессиональных качеств руководителя (см. пример 2).
Решение задания
Оценка бизнеса. оценка региональных факторов деятельности мФ — категория Б.
в соответствии с данными анкеты состояние отрасли можно оценить как «хорошее», 
с учетом того, что продукция, выпускаемая предприятием, имеет высокую степень вос-
требованности у потребителей. однако мы не можем дать оценку «отлично», так как 
высока зависимость от широкого круга поставщиков. Категория Б.
предприятие не входит в финансово-промышленную группу, не планируется смена 
собственников. более того, все собственники эффективно взаимодействуют в процессе 
деятельности мФ. Из представленной информации видно, что нет зависимости от аффи-
лированных лиц. качество менеджмента можно оценить как «хорошее». общая оценка 
менеджмента — «хорошо». Категория Б.
доля предприятия на региональном рынке менее 25 %, доля основных поставщи-
ков — менее 25 %, доля основных потребителей — менее 25 %, зависимость от государ-
ственных дотаций — низкая. в целом оценка инфраструктуры деятельности удовлетво-
рительная. Категория Б.
деловая репутация зао «мФ» позволяет судить о высоком уровне платежной дис-
циплины, так как информация о судебных исках, наличии просроченной задолженности 
банкам и других негативных фактах деятельности отсутствует. Категория А.
Оценка по таблице, графа «оценка в баллах» (см. пример 2) . в соответствии с пред-
ставленными сведениями директор зао «мФ» получает по результатам анкетирования 
33 балла. это достаточно высокий уровень оценки личностных и профессиональных 
характеристик, что позволяет судить об умеренном бизнес-риске, связанным с менед-
жментом.
в целом можно оценить бизнес-риск как приемлемый для принятия положительного 
решения о предоставлении кредита зао «мФ».
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глава 2. аналиЗ ДелОвОЙ аКТивнОСТи  
и ЭФФеКТивнОСТи иСПОлЬЗОваниЯ  
иМУЩеСТва ОРганиЗаЦии
2.1. Теоретическая часть
2.1.1. Понятие и показатели деловой активности организации
деловая активность предприятия — это объем деятельности предприятия 
в сфере производства и реализации. в условиях рыночной экономики активность 
именно в сфере реализации является определяющей для успешной деятельно-
сти. конкурентоспособность фирмы — это не только способность произвести 
качественный, интересующий клиентов товар, но и умение продать, реализовать 
его на рынке.
существует целый ряд показателей деловой активности, которые указывают, 
насколько эффективно предприятие использует свои активы. основной из них — 
оборачиваемость активов:
 оборачиваемость активов (в оборотах) =
 = 
выручка от реализации (без ндс и акцизов)
средняя стоимость активов
. (1)
показатель характеризует эффективность управления фирмой. данный пока-
затель значительно зависит от отрасли деятельности и инвестиционной политики 
фирмы. так, рост капиталоемкости приводит к снижению оборачиваемости акти-
вов. вспомогательный характер носят следующие показатели:
 время одного оборота активов (в днях) = 
количество дней в периоде
оборачиваемость активов
; (2)
 оборачиваемость дебиторской задолженности (в оборотах) =
 =  
выручка от реализации
средняя сумма дебиторской задолженности; (3)
 срок погашения дебиторской задолженности (в днях) = 
 =  
количество дней в периоде
оборачиваемость дебиторской задолженности
. (4)
эти показатели характеризуют скорость погашения покупателем своей задол-
женности. большинство ошибок управления связано с концентрацией внимания 
на продукции и ее реализации, а об управлении активами забывают.
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 оборачиваемость запасов (в оборотах) = 
 =  
производственная себестоимость проданных товаров
средняя стоимость запасов товарно-материальных ценностей . (5)
 период оборота запасов (в днях) = 
количество дней в периоде
оборачиваемость запасов . (6)
2.1.2. анализ эффективности использования оборотных средств
для того чтобы дать общую характеристику структуры и состояния имуще-
ства предприятия-клиента, необходимо рассчитать долю каждой статьи актива 
бухгалтерского баланса за целый ряд периодов. например, рост удельного веса 
дебиторской задолженности чаще всего свидетельствует о неэффективности 
избранных форм расчетов с покупателями. наиболее динамичной частью иму-
щества организации являются ее оборотные средства. оборотные средства — это 
средства предприятия, обеспечивающие создание производственных запасов, 
авансирование затрат в процессе производства. по методам планирования обо-
ротные средства делятся на нормируемые и ненормируемые. нормируемые 
оборотные средства — те, по которым устанавливается норматив минимальных 
запасов, необходимых для производства и реализации продукции. ненормируемые 
оборотные средства — оборотные средства, по которым нормативы не устанав-
ливаются. основная часть оборотных средств промышленности сосредоточена 
в сфере производства (сырье, топливо, тара, запасные части и т. д.). оборотные 
средства в сфере обращения предназначены для бесперебойного процесса реали-
зации продукции, своевременного совершения расчетов, они включают готовую 
продукцию на складе, дебиторскую задолженность, денежные средства и т. д.
задачами анализа оборачиваемости оборотных средств являются:
— оценка динамики показателя оборачиваемости;
— определение отклонений от установленных планов;
— определение факторов, способствующих ускорению оборачиваемости;
— определение суммы высвобожденных (дополнительно привлеченных) 
средств в результате ускорения (замедления) оборачиваемости;
— выявление резервов ускорения оборачиваемости;
— разработка мероприятий, способных стимулировать мобилизацию выяв-
ленных резервов. 
2.1.2.1. Оборачиваемость оборотных средств
оборачиваемость оборотных средств — постоянное возобновление движе-
ния оборотных средств в сфере производства и обращения. оборачиваемость 
оборотных средств часто понимается как длительность одного оборота оборот-
ных средств. оборачиваемость является важным показателем эффективности 
использования оборотных средств, поскольку характеризует скорость их оборота 
21
от момента оплаты товарно-материальных ценностей до возвращения денежных 
сумм за реализованную продукцию на банковский счет.
чем быстрее идет оборот оборотных средств, тем меньше их требуется 
и больше прибыли они приносят. оборачиваемость можно рассчитать отдельно 
по времени пребывания оборотных средств в сфере производства и в сфере 
обращения. оборачиваемость оборотных средств — важный качественный 
показатель, характеризующий использование оборотных средств. при уско-
рении оборачиваемости уменьшается потребность в оборотных средствах, 
и они высвобождаются из оборота, а при замедлении возникает потребность 
в вовлечении в оборот дополнительных средств. оборачиваемость — процесс 
прохождения оборотных средств через все стадии кругооборота. для оценки 
работы предприятия очень важен анализ изменения времени оборота ресурсов 
предприятия, вложенных в запасы и расчеты. он дает возможность определить 
уменьшение потребности в оборотных средствах путем оптимизации запасов, 
их относительного снижения по сравнению с ростом производства, ускорения 
расчетов, или, наоборот, привлечения средств в оборот при неблагоприятном 
положении на этом участке работы. 
время оборачиваемости оборотных средств может быть определено в днях, 
в виде отношения среднего остатка оборотных средств к однодневному обороту 
по реализации за отчетный период. при сравнении показателей оборачиваемо-
сти должна быть обеспечена их сопоставимость. время пребывания оборотных 
средств в сфере производства можно сократить за счет:
1) применения более прогрессивных и дешевых материалов;
2) совершенствования технологии и организации производства;
3) постоянного контроля за состоянием запасов.
важной проблемой является сокращение времени пребывания оборотных 
средств на стадии незавершенного производства. сократить это время можно 
за счет роста производительности труда, внедрения новой техники, автоматизации 
работ, улучшения условий труда. время пребывания оборотных средств в сфере 
обращения в немалой степени зависит от своевременной оплаты продукции 
покупателями и совершенствования расчетов с поставщиками, приобретения 
материалов в близлежащих районах. далее будут рассмотрены факторы, оказы-
вающие большое влияние на оборачиваемость.
Факторы, влияющие на объем, структуру и скорость движения  
оборотных средств предприятий
1. объем производственной деятельности предприятий — общая сумма затрат 
на производство продукции. Увеличение затрат ведет к росту размера оборотных 
средств, а следовательно, к замедлению оборачиваемости.
2. структура затрат производства — доля материальных и трудовых затрат 
в себестоимости изготовляемой продукции. чем выше доля материальных затрат, 
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тем, как правило, современней технология производства, а значит, меньше удель-
ная материалоемкость, лучше использование материальных оборотных средств.
3. характер производства продукции и технологии производственного про-
цесса: индивидуальное, мелкосерийное, крупносерийное, поточно-массовое про-
изводство. Увеличение серийности производства ведет к экономии на постоянных 
затратах предприятия, к ускорению оборота средств.
4. длительность производственного цикла. значительный по времени произ-
водственный цикл, например, в судостроении и судоремонте, приводит к росту 
потребности в оборотных средствах, в то время как получение выручки является 
периодическим. оборот средств замедляется.
5. степень кооперирования производственной деятельности предприятий 
и зависимость от других предприятий и отраслей. при существовании налаженных 
длительных хозяйственных связей кооперация ведет к сокращению длительности 
производственного цикла, уменьшению потребности в оборотных средствах.
6. организация материально-технического снабжения предприятий. создание 
излишних запасов сырья и материалов приводит к фактическому отвлечению 
средств. в то же время в условиях быстрого роста цен создание излишних запасов 
рассматривается рядом фирм как выгодное вложение средств.
7. номенклатура изготовленной продукции и условия ее сортировки, упаковки 
и отгрузки. расширение номенклатуры ведет к росту потребности в оборотных 
средствах, но одновременно наблюдается опережающий рост выручки. таким 
образом, оборачиваемость средств увеличивается.
8. организация сбыта готовой продукции и направление ее отгрузки (непо-
средственно потребителям или через снабженческие и торговые организации). 
в большинстве отраслей промышленности наблюдается извлечение средств 
из оборота в связи с передачей товара на реализацию посредническим фирмам.
9. порядок документооборота и расчетов с поставщиками, покупателями. 
Использование аккредитива, в частности, означает замедление движения средств 
покупателя.
Анализ оборачиваемости оборотных средств
существует несколько показателей оборачиваемости оборотных средств (обс):
 коб = 
выручка от реализации
средний остаток обс за период
; (7)
 tоб = 
количество дней в периоде
коб
 (8)
или
 tоб = 
средний остаток обс × количество дней
выручка от реализации
; (9)
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 кз =
  1  
 коб
 · 100 (10)
или кз = 
обс
выручка от реализации · 100. (11)
коэффициент оборачиваемости (коб) характеризует количество оборотов обо-
ротных средств за отчетный период. коэффициент продолжительности одного 
оборота характеризует длительность оборота оборотных средств, т. е. время 
прохождения через все материальные формы (tоб). коэффициент загрузки (кз) 
указывает, какое количество оборотных средств требуется для выпуска и реали-
зации 1 руб. продукции. другое название коэффициента загрузки — коэффициент 
закрепления средств. для изучения факторного анализа эффективности использо-
вания оборотных средств можно использовать пример 1 (см. с. 27). рекомендуется 
отдельно изучать эффективность использования материальных и нематериальных 
оборотных средств. к материальным оборотным средствам следует относить 
общую сумму запасов и налог на добавленную стоимость по приобретенным 
ценностям, а также прочие оборотные активы. в свою очередь, дебиторская задол-
женность, краткосрочные финансовые вложения и денежные средства составляют 
группу нематериальных оборотных средств. например, построив динамические 
ряды длительности оборота материальных и нематериальных оборотных средств 
(по отдельности), мы сможем сделать вывод об ухудшении или улучшении 
использования определенных групп оборотных средств. данный вывод будет 
верен при условии, что ассортимент продукции качественно не изменился. после 
рассмотрения наиболее мобильных активов предприятия рекомендуется перейти 
к анализу внеоборотных активов. самой значимой для деятельности предприятия 
частью внеоборотных активов являются основные средства.
2.1.3. анализ состояния и движения основных фондов
Исследование показателей состояния основных фондов, их структуры 
и эффективности использования следует проводить на основании данных:
— бухгалтерского баланса (форма № 11);
— отчета о прибылях и убытках (форма № 2);
— пояснительной записки к годовому отчету.
анализ наличия, состояния, движения и эффективности использования 
основных фондов предприятия предполагает использование данных не только 
из названных выше форм отчетности, но и из формы № 5 (приложение к балансу). 
техническое состояние основных фондов (оФ) можно оценить с помощью коэф-
фициентов износа (кизн) и годности (кгодн):
1 здесь и далее формы № 1–5 (без ссылок на приложения) — это нормы унифицированных 
форм отчетности российских стандартов бухгалтерского учета (далее — рсбУ).
24
 кизн = 
сумма износа оФ
первоначальная стоимость оФ  · 100 %. (12)
приемлемым считается уровень износа, не превышающий 70 %, а достаточно 
хорошим — ниже 30 %. к сожалению, в промышленности российской Федерации 
средний уровень износа основных фондов еще в начале 2000 г. превысил 70 %.
 кгодн = 100 % – кизн; (13)
 кгодн = 
остаточная стоимость оФ
первоначальная стоимость оФ
· 100 %. (13а)
для характеристики изменения состояния оФ используют коэффициенты 
обновления (кобн) и выбытия (квыб):
 кобн = 
оФ, введенные в эксплуатацию  
по первоначальной стоимости в данном периоде
первоначальная стоимость оФ на конец периода
· 100 %; (14)
 квыб = 
оФ, выбывшие в данном периоде
первоначальная стоимость оФ на начало периода
· 100 %. (15)
если коэффициент обновления больше коэффициента выбытия, говорят 
обычно о замене устаревших и изношенных основных фондов на новые при 
одновременном росте производственных мощностей предприятия. опережающий 
рост коэффициента выбытия наблюдается у многих предприятий, вынужденных 
сворачивать свою деятельность из-за отсутствия платежеспособного спроса на их 
продукцию, низкой конкурентоспособности, из-за реализации заложенного при 
кредитовании имущества. коэффициент выбытия для большинства отраслей счи-
тается нормальным, если его уровень превышает 4–6 %. коэффициент обновле-
ния, составляющий 7–8 % в год, свидетельствует об успешной политике в области 
развития производственной базы. на размер данных показателей, естественно, 
влияют отраслевые особенности и время ввода в действие основных мощностей 
данного предприятия.
коэффициенты состояния и движения основных фондов следует определять:
— отдельно по производственным и непроизводственным фондам;
— отдельно по активной и пассивной частям производственных основных 
фондов;
— по каждой группе основных средств.
только такой углубленный анализ позволит понять состояние предприятия. 
сравнивая данные показатели, можно будет сделать прогноз о развитии произ-
водственных мощностей. определяют и прирост (кпр) стоимости оФ:
 кпр = 
оФ, введенные в эксплуатацию – оФ выбывшие
первоначальная стоимость оФ на начало периода. (16)
данный анализ состояния и движения полезно проводить путем сравнения 
предприятий одной отрасли.
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Анализ эффективности использования  
основных производственных фондов
для характеристики использования основных производственных фондов 
(опФ) применяют показатели фондоотдачи (Ф/о) и фондоемкости (Ф/е).
 Ф/о = 
выручка от реализации
среднегодовая стоимость опФ; (17)
 Ф/е = 
среднегодовая стоимость опФ
выручка от реализации . (18) 
анализ эффективности использования основных производственных фондов 
можно рассмотреть на основе примера 2 (см. с. 28).
Факторный анализ фондоотдачи
на фондоотдачу влияют следующие основные факторы:
1) возраст оборудования;
2) производительность труда (пт);
3) фондовооруженность труда (Фв).
рост среднего возраста используемого оборудования ведет к увеличению 
плановых и внеплановых простоев в связи с ремонтом, к росту выпуска брако-
ванной продукции, к повышению затрат предприятия.
для выяснения влияния 2-го и 3-го факторов используется цепочка следу-
ющих формул:
 выручка от реализации = среднесписочная численность рабочих (ч) ×
 × пт одного рабочего. 
(19)
 среднегодовая стоимость оФ = ч × Фв труда одного рабочего.
 
(20)
 Ф/о =
выручка от реализации
среднегодовая стоимость опФ . (21)
 Ф/о =
ч × пт
ч × Фв
. (22)
 Ф/о =
пт
Фв
. (23)
на основе примера 3 (см. с. 29) можно рассмотреть порядок факторного 
анализа фондоотдачи.
при этом надо помнить, что рост фондовооруженности может быть вызван 
как позитивными факторами (например, ввод в действие нового технологического 
оборудования), так и негативными. к числу негативных отнесем увеличение 
пассивной части основных фондов, в частности, в связи с излишним вниманием 
к техническому состоянию вспомогательных служб предприятия.
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2.1.4. анализ использования кредита
на завершающем этапе анализа эффективности использования имущества 
предприятия клиентом целесообразно рассмотреть эффективность использования 
банковских ссуд.
во-первых, следует сравнить темпы роста (тр) выручки с темпами роста 
краткосрочных кредитов (кск) и темпами роста запасов товарно-материальных 
ценностей (тмц). предприятие должно выдерживать соотношение:
 тр выручки от реализации ≥ тр запасов тмц ≥ 
 ≥ тр средней задолженности по кск.
во-вторых, такое сравнение должно быть дополнено данными о целевом 
использовании ранее полученных ссуд. с точки зрения коммерческого банка 
нецелевое использование кредита опасно, так как:
1) является прямым обманом со стороны клиента;
2) подрывает принцип диверсификации вложений;
2) вовлекает средства банка в операции с неизвестным самому банку риском.
лишь после исследования целевого использования ссуд можно говорить 
об эфективности кредитных взаимоотношений «клиент — банк». 
в-третьих, можно и нужно рассчитывать объем выручки, полученной пред-
приятием на каждый рубль кредитных вложений в прошлом и в отчетном перио-
дах. рост данного показателя, как правило, говорит об улучшении использования 
заемных средств. 
в-четвертых, не следует увлекаться расчетом доходности кредитных 
вложений. так, рост доходности кредитных вложений в 1998 г. для многих 
коммерчес ких банков был связан с резким увеличением процентной ставки 
при одновременном снижении объема предоставляемых кредитов реальному 
сектору экономики.
в-пятых, рекомендуется изучить правильность использования предприятием 
эффекта финансового рычага, предварительно выяснив структуру используемых 
предприятием средств, средней ставки по заемным средствам и доходность, 
полученную по активам предприятия. если использование эффекта финансового 
рычага приводит к падению доходности, то, следовательно, предприятие берет 
слишком много заемных средств, либо они слишком дороги.
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2.2. Примеры расчета показателей
Пример 1. Факторный анализ эффективности использования оборотных 
средств
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклонения 
(+, –)
1. выручка от реализации продук-
ции, млн руб.
7000 10 000 +3000
2. среднегодовая стоимость оборот-
ных средств, млн руб.
400 500 +100
3. количество дней в периоде 360 360 ×
4. коэффициент оборачиваемости, 
количество оборотов
17,50 20,00 +2,58
5. время оборота, дней 20,57 18,00 –2,57
6. коэффициент загрузки, коп. 5,71 5,00 –0,71
7. среднедневная выручка, млн руб. 19,44 27,78 +8,34
п р и м е ч а н и е. здесь и далее знак «×» — нулевое отклонение.
поскольку коэффициент оборачиваемости вырос с 17,5 до 20,0 оборотов 
за период, продолжительность одного оборота снизилась на 2,57 дня, следова-
тельно, по оборотным средствам достигнута определенная экономия.
метод расчета через коэффициент загрузки:
 экономия = – 0,71 × 10 000/100 =  –71 млн руб.
метод расчета через коэффициент оборачиваемости:
 экономия = 500 – 10 000/17,5 = –71,43 млн руб.
метод расчета через среднедневную выручку:
 экономия = – 2,57 × 27,78 = – 71,39 млн руб.
отклонения в расчетах возникли в результате округления. экономия по обо-
ротным средствам составила 71 млн руб.
Факторный анализ эффективности использования оборотных средств позво-
ляет выявить влияние двух факторов: объема реализации продукции и средних 
остатков средств.
Факторный анализ проводится методом цепных подстановок:
 t0об = 
средние остатки обс
среднедневная выручка  = 400/19,44 = 20,58 дн.
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 t'об = 
средние остатки обс
среднедневная выручка  = 400/27,78 = 14,40 дн.
влияние роста реализации продукции = 14,4 – 20,58 = –6,18 дн.
 t1об = 
средние остатки обс
среднедневная выручка  = 500/27,78 = 18 дн.
влияние увеличения обс = 18 – 14,4 = 3,6 дн.
общее влияние двух факторов = – 6,18+3,6 = – 2,58 дн.
в ы в о д. в связи с увеличением объема реализации продукции достигнут 
рост оборачиваемости, который привел к сокращению длительности одного обо-
рота на 6,18 дня. под влиянием увеличения среднего остатка оборотных средств 
время одного оборота увеличилось на 3,6 дня. совокупное влияние двух факторов 
составило 2,58 дня. достигнуто улучшение использования оборотных средств.
Пример 2. анализ эффективности использования основных производствен-
ных фондов
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклонения  
(+, –)
1. выручка от реализации продукции, млн руб. 720 980 +260
2. среднегодовая стоимость основных про-
изводственных фондов, млн руб.
500 800 +300
3. Фондоотдача, руб. 1,44 1,23 –0,21
4. Фондоемкость, коп. 69,44 81,63 +12,19
экономию или дополнительное привлечение средств на капитальные вложе-
ния можно найти через фондоемкость:
 отклонение по Ф/е × выручка от реализации в отчетном периоде.
дополнительное вложение средств в основные производственные фонды, 
связанное с увеличением фондоемкости, составило 119,462 млн руб.:
 дополнительные средства = +12,19 × 980/100 = 119,462 млн руб.
дополнительное привлечение средств или экономию по капитальным вло-
жениям можно рассчитать другим методом — через фондоотдачу:
 
выручка от реализации в отчетном году
Ф/о прошлого года
 = 980/1,44 = 680,556 млн руб.
 800 – 680,556 = +119,444 млн руб.
разница между двумя расчетами появилась в результате округления. для 
дальнейших расчетов возьмем 119,444 млн руб.
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в ы в о д. в отчетном периоде фондоотдача снизилась на 21 коп., что потре-
бовало дополнительного привлечения средств на капитальные вложения в сумме 
119,444 млн руб. в связи с ростом объема производства и реализации продукции 
капитальные вложения увеличились на 180,556 млн руб. таким образом, средне-
годовая стоимость основных производственных фондов в отчетном периоде 
достигла 800 млн руб.
Пример 3. Факторный анализ фондоотдачи основных производственных 
фондов
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклонения 
(+, –)
1. выручка от реализации продукции, 
млн руб.
1000 1200 +200
2. среднегодовая стоимость основных  
производственных фондов, млн руб.
500 400 –100
3. Фондоотдача, руб. 2 3 +1
4. Фондоемкость, коп. 50,00 33,33 –16,67
5. численность, чел. 100 110 +10
6. производительность труда, млн руб/чел. 10,00 10,91 +0,91
7. Фондовооруженность труда, млн руб/чел. 5,00 3,64 –1,36
в ы в о д. за отчетный период фондоотдача возросла до 3 руб. на каждый 
рубль основных производственных фондов. рост фондоотдачи произошел под 
влиянием двух факторов:
• на предприятии возросла производительность труда на одного рабочего 
с 10 млн руб. до 10,91 млн руб. рост производительности труда привел к росту 
фондоотдачи на 0,18 руб.
• на предприятии снизилась фондовооруженность, что привело к росту 
фондоотдачи на 0,82 руб.
за отчетный период достигнута экономия капитальных вложений в размере 
200,04 млн руб. приведенные данные свидетельствуют о значительном улучшении 
эффективности использования основных производственных фондов. совокупное 
влияние двух факторов составило 1 руб.
вопросы для проверкИ знанИй
1. какие сведения о ссудозаемщике необходимы банку?
2. каковы пути получения банком информации о деловых качествах руководителей 
организации-ссудозаемщика?
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3. в чем значение оценки банком перспектив развития организации-ссудозаемщика?
4. какие показатели используются банком для оценки наличия, состояния и струк-
туры имущества организации?
5. как рассчитывается показатель фондоотдачи основных производственных фондов?
6. что характеризуют коэффициенты оборачиваемости средств хозяйствующего 
субъекта?
7. какова техника расчета коэффициентов оборачиваемости средств организации?
8. какое значение в анализе кредитоспособности клиента имеет организационно- 
экономическая характеристика?
9. какое влияние оказывает иммобилизация оборотных средств на эффективность 
их использования?
10. какова цель изучения структуры запасов товарно-материальных ценностей 
на предприятии?
11. на какие части и по каким признакам можно разделить оборотный капитал пред-
приятия?
12. какова экономическая сущность оборотных средств?
13. перечислите источники формирования оборотных средств предприятия.
14. на какие группы можно разделить показатели деловой активности организации? 
что характеризует каждая группа?
15. как влияют хозяйственные операции с основными средствами на результаты 
деятельности компании?
16. как повлияет сокращение запасов готовой продукции на складе на структуру 
имущества предприятия?
17. как оценить эффективность использования оборотных средств? что такое иммо-
билизация?
18. какие тенденции наблюдаются в себестоимости продукции промышленных, 
сельскохозяйственных и транспортных предприятий?
заданИя для самостоятельной работы
Задание 1
проведите факторный анализ эффективности использования основных производ-
ственных фондов предприятия, сделайте выводы по результатам анализа, подготовьте 
рекомендации. Используйте для этого формы № 1, 2 и 5 предприятия (см. прил. 1, 2, 4).
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации продук-
ции без ндс и акцизов, тыс. руб.
2. среднегодовая стоимость основ-
ных производственных фондов, 
млн руб.
3. среднесписочная численность 
работающих, чел.
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показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
4. выработка на одного работаю-
щего, тыс. руб.
5. Фондовооруженность труда 
одного работающего, тыс. руб. 
6. Фондоотдача основных фондов, 
руб.
7. Фондоемкость продукции, коп.
Задание 2
проведите факторный анализ эффективности использования оборотных средств 
предприятия, сделайте выводы, подготовьте рекомендации по результатам анализа. 
Используйте для этого формы № 1 и 2 предприятия (см. прил. 1, 2).
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации продук-
ции без ндс и акцизов, тыс. руб.
2. среднегодовая стоимость обо-
ротных средств, тыс.руб.
3. среднедневная выручка, 
тыс. руб.
4. коэффициент оборачиваемости, 
об.
5. время одного оборота, дней 
6. коэффициент загрузки средств, 
коп.
Задание 3
проведите факторный анализ эффективности использования нематериальных акти-
вов предприятия, сделайте выводы по результатам анализа, подготовьте рекомендации. 
Используйте для этого формы № 1, 2 и 5 предприятия (см. прил. 1, 2, 4).
показатель
предыду-
щий период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации продук-
ции без ндс и акцизов, тыс. руб.
Окончание таблицы
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показатель
предыду-
щий период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
2. среднегодовая стоимость нема-
териальных активов, тыс. руб.
3. среднесписочная численность 
работающих, чел.
4. выработка на одного  
работающего, тыс. руб.
5. Фондовооруженность труда 
одного работающего, тыс. руб. 
6. Фондоотдача нематериальных 
активов, руб.
7. Фондоемкость продукции, коп.
Задание 4
необходимо проанализировать материалоемкость и влияние факторов на объем про-
дукции по данным формы № 5 (см. прил. 4).
показатель
предыду-
щий период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации продук-
ции без ндс и акцизов, тыс. руб.
2. материальные затраты, 
тыс. руб.
3. общая материалоемкость, коп.
4. материалоотдача, руб.
Решение заданий
Задание 1
показатель
предыду-
щий период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации продук-
ции без ндс и акцизов, тыс. руб.
53 426 803 48 788 255 –4 638 548 91,3
2. среднегодовая стоимость 
основных производственных фон-
дов, млн руб.
10 903 224 22 143 042 +11 239 818 203,1
Окончание таблицы
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показатель
предыду-
щий период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
3. среднесписочная численность 
работающих, чел.
572 550 –22 96,2
4. выработка на одного работаю-
щего, тыс. руб.
93 403,5 88 705,9 –4697,6 95,0
5. Фондовооруженность труда 
одного работающего, тыс. руб. 
19 061,6 40 260,1 +21 198,5 211,2
6. Фондоотдача основных  
фондов, руб.
4,9 2,2 –2,7 44,9
7. Фондоемкость продукции, коп. 20,41 45,39 +24,98 222,4
р е ш е н и е:
1. Ф/о0: 93403,5/19061,6 = 4,9 руб.
2. Ф/о': 88705,9/19061,6 = 4,65 руб. 
влияние изменения выработки = 4,65–4,9 = –0,25 руб.
3. Ф/о1: 88705,9/40260,1 = 2,20 руб.
влияние изменения Фв = 2,20–4,65 = –2,45 руб.
4. совокупное влияние = –0,25–2,45 = –2,70 руб.
в ы в о д: в связи со снижением выработки на одного работающего фондоотдача 
основных производственных фондов уменьшилась на 0,25 руб., но значительно большая 
потеря в уровне фондоотдачи на 2 руб. 40 коп. наблюдается из-за роста фондовооружен-
ности труда. под влиянием двух факторов фондоотдача за отчетный год упала до уровня 
2,20 руб. против 4,90 руб. в прошлом году. рост фондоемкости привел к вовлечению 
в основные производственные фонды следующей суммы: (45,39 – 20,41) × 48 788 255/100 = 
= 12 187 306,1 тыс. руб.
Использование основных производственных фондов ухудшилось.
Задание 2 
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации про-
дукции без ндс и акцизов, 
тыс. руб.
53 426 803 48 788 255 –4 638 548 91,3
2. среднегодовая стоимость  
оборотных средств, тыс. руб.
5 328 555 10 048 722 +4 720 167 188,6
3. среднедневная выручка, 
тыс. руб.
148 407,8 135 522,9 –12 884,9 91,3
4. коэффициент оборачиваемо-
сти, об.
10,03 4,86 –5,17 48,5
Окончание таблицы
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показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
5. время одного оборота, дней 35,89 74,07 +38,18 206,4
6. коэффициент загрузки 
средств, коп.
9,97 20,60 +10,63 206,6
р е ш е н и е:
1. обс0 = 53 426 803/10,03 = 5 328 555 тыс. руб.
2. обс' = 48 788 255/10,03 = 4 864 232,8 тыс. руб.
влияние изменения выручки от реализации на размер обс: 
4 864 232,8 – 5328555 = – 464 322,2 тыс. руб.
3. обс1 = 48 788 255/4,86 = 10 048 722 тыс. руб.
влияние на изменение скорости оборота средств: 
10 048 722 – 4 864 232,8 = +5 184 489,2 тыс. руб.
в ы в о д. в связи со снижением объема реализации продукции средний размер обо-
ротных средств уменьшился на 464 322,2 тыс. руб. резкое замедление скорости оборота 
оборотных средств привело к увеличению их суммы на 5 184 489,2 тыс. руб. в целом обо-
ротные средства предприятия увеличились более чем на 4,7 млн руб. в условиях падения 
выручки на 4,6 млн руб. Использование оборотных средств ухудшилось.
Задание 3
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации 
продукции без ндс и акцизов, 
тыс. руб.
53 426 803 48 788 255 –4 638 548 91,3
2. среднегодовая стоимость 
нематериальных активов, тыс.
руб.
140 497,5 144 524,0 +4026,5 102,9
3. среднесписочная числен-
ность работающих, чел.
572 550 –22 96,2
4. выработка на одного рабо-
тающего, тыс. руб.
93 403,5 88 705,9 –4697,6 95,0
5. Фондовооруженность труда 
одного работающего, тыс. руб. 
245,6 262,8 +17,2 107,0
6. Фондоотдача нематериаль-
ных активов, руб.
380,27 337,58 –42,69 88,8
7. Фондоемкость продукции, 
коп.
0,26 0,3 +0,04 153,8
Окончание таблицы
р е ш е н и е:
1. Ф/о0 = 93 403,5/245,6 = 380,27 руб.
2. Ф/о' = 88 705,9/245,6 = 361,18 руб. 
влияние изменения выработки = 361,18 – 380,27 = –19,09 руб.
3. Ф/о1 = 88 705,9/262,8 = 337,58 руб.
влияние изменения Фв = 337,58 – 361,18 = – 23,60 руб.
в ы в о д. снижение выработки на одного работающего привело к падению 
фондоотдачи на 19,09 руб. рост фондовооруженности уменьшил фондоотдачу еще 
на 23,60 руб. рост фондоемкости привел к вовлечению следующей суммы: (0,30 – 0,26) × 
× 48 788 255/100 = 19 515,3 тыс. руб. — в нематериальные активы.
Использование нематериальных активов ухудшилось.
Задание 4
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклонения 
(+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации 
продукции без ндс и акцизов, 
тыс. руб.
53 426 803 48 788 255 –4 638 548 91,3
2. материальные затраты, 
тыс. руб.
13 249 888 10 704 707 –2 545 181 80,8
3. общая материалоемкость, 
коп.
24,8 21,94 –2,86 88,5
4. материалоотдача, руб. 4,03 4,56 +0,53 86,8
р е ш е н и е
Изменение объема продукции за счет уменьшения расхода материальных затрат 
составило:
10 704 707/24,8/100 – 53 426 803 = 43 164 141,1 – 53 426 803 = –10 262 661,9 тыс. руб.
Изменение объема продукции за счет снижения материалоемкости продукции:
48 788 255 – 43 164 141,1 = +5 624 113,9 тыс. руб.
в ы в о д. Уменьшение расхода материальных ресурсов привело к падению объема 
продукции более чем на 10,2 млн руб. частично, на сумму 5,6 млн руб., падение было 
компенсировано увеличением материалоотдачи. Использование материальных ресурсов 
улучшилось. экономия на материальных затратах составила: –2,86/100 × 48 788 255 = 
= –1 395 344 тыс.руб.
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глава 3. аналиЗ ФинанСОвЫХ РеЗУлЬТаТОв 
ДеЯТелЬнОСТи ОРганиЗаЦии 
3.1. Теоретическая часть
3.1.1. анализ динамики балансовой прибыли 
данный вид анализа можно произвести, используя формы № 2 и № 5 рсбУ.
балансовая прибыль состоит из трех элементов:
1) прибыль от реализации продукции; она является важнейшей частью 
балансовой прибыли, формируется под воздействием ассортимента продукции, 
цен на продукцию, загрузки мощностей предприятия;
2) прибыль от прочей реализации (прибыль от вспомогательного производ-
ства, реализации ненужного имущества, включая изменение основных фондов, 
полуфабрикаты собственного изготовления, бракованную продукцию); 
3) внереализационный результат (штрафы, пени, неустойки, как уплаченные, 
так и полученные; доходы по ценным бумагам). 
анализ балансовой прибыли проводится по окончании каждого отчетного 
периода с целью выявить резервы повышения суммы балансовой прибыли. 
анализ можно провести по формам № 2 и № 5 рсбУ, используя с этой же 
целью пример 1 (с. 47).
анализ финансовых результатов основан, в первую очередь, на использова-
нии информации отчета о прибылях и убытках, следовательно, выводы делаются 
на основе информации о так называемой учетной прибыли, т. е. прибыли, выяв-
ляемой по данным бухгалтерского учета.
определение прибыли зависит от учетной политики предприятия и дей-
ствующей методологии учета. так, переход с учета реализованной продукции по 
моменту ее оплаты на учет по отгрузке привел к тому, что расчетная база доходов 
и расходов изменилась за счет остатков отгруженной и неоплаченной продукции. 
отказ от ранее действовавшего налогового подхода к формированию себестоимо-
сти, предусматривавшего включение в себестоимость реализованной продукции 
лишь тех расходов, которые признавались для целей налогообложения, также 
изменил структуру отчета о прибылях и убытках. следовательно, рассмотрение 
динамики структуры данного отчета и рассчитываемых на его основе показателей 
за последние 5 лет (для выявления устойчивых тенденций) становится нецеле-
сообразным. существует и определенный субъективизм в оценке составляющих 
финансовых результатов. в зависимости от стратегии деятельности предприятия 
и выбранной финансовой политики у его руководства могут быть свои взгляды 
на уровень получаемой прибыли, под воздействием которых оказывается давление 
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на учетный персонал. в данном случае речь не идет о фальсификации данных 
учета, имеется в виду существующая свобода маневра в формировании затрат, 
например, в части распределения затрат между готовой продукцией и незавершен-
ным производством, а также списанием расходов будущих периодов, позволяющих 
управлять величиной как текущих, так и предстоящих финансовых результатов. 
другой пример — это проблема переоценки основных фондов, в результате 
которой прибыльные предприятия могут стремиться выбрать более высокие 
коэффициенты переоценки. в результате у таких предприятий возрастают пла-
тежи по налогу на имущество, но одновременно, в связи с ростом амортизации, 
снижаются платежи по налогу на прибыль.
поток денежных средств, идущих на предприятие, не увеличивается, зато 
снижается отток средств с предприятия. предприятие использует так называемую 
тактику «налогового щита». вместе с тем следует отметить, что низкорентабельные 
предприятия могут в этих условиях повысить свою учетную прибыль, выбирая 
более низкие коэффициенты для переоценки основных фондов. делается это чаще 
всего при незначительных размерах реальной прибыли и крупных основных фондах.
отмеченные основные проблемы делают необходимым проведение анализа 
в два этапа. на первом этапе у аналитика должны быть сформированы четкие 
представления о принципах формирования доходов и затрат на предприятии. 
на втором этапе производится собственно анализ отчета о прибылях и убытках. 
анализ отчета проводится по следующим направлениям:
— структурный анализ отчета, выявление стабильных и случайных факторов;
— оценка «качества» полученного финансового результата и прогнозирование 
будущих результатов;
— анализ доходности.
3.1.2. анализ прибыли от реализации продукции
на прибыль от реализации продукции влияют следующие факторы:
— затраты;
— качество продукции;
— налоги;
— объем реализованной продукции;
— уровень цен (чем они больше, тем больше прибыль от реализации про-
дукции);
— ассортимент продукции.
в настоящее время существует множество методик анализа прибыли от реа-
лизации продукции предприятия: методики рыбина, раевского и др. трехфактор-
ная модель приведена в учебном пособии «анализ экономической деятельности 
клиентов банка» под редакцией профессора о. И. лаврушина. при использовании 
данной модели следует помнить, что она дает относительно точные результаты 
только в условиях инфляции и практически неизменного ассортимента продукции.
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Резервы роста прибыли от реализации продукции
прибыль от реализации продукции растет, если снижается себестоимость, 
растет объем реализации продукции, улучшается ее ассортимент, снижается 
количество брака и рекламаций.
снижение себестоимости продукции часто является главным резервом роста 
прибыли.
снижения себестоимости можно добиться:
— снижением расхода сырья и материалов: достигается рациональным 
использованием материалов, внедрением новой техники, улучшением органи-
зации производства;
— снижением расхода топливно-энергетических ресурсов: достигается путем 
внедрения ресурсосберегающих технологий, перехода на более экономичные 
виды топлива;
— улучшением использования основных производственных фондов: дости-
гается путем полной загрузки оборудования, повышения сменности его работы, 
сокращения времени его простоев;
— повышением производительности труда, при условии, что рост произво-
дительности труда опережает рост заработной платы;
— сокращением накладных расходов;
— снижением непроизводительных потерь, потерь от брака.
снижение себестоимости продукции так же, как и рост цен на продукцию 
и рост объемов производства, приводит к повышению дохода. однако рост объ-
емов производства и рост цен на реализованную продукцию приносят, как пра-
вило, временный успех предприятию. существует несколько факторов, которые 
влияют на затраты:
— ассортимент продукции;
— цены на материалы;
— цены на продукцию;
— себестоимость отдельных изделий;
— стоимость товаров-заменителей.
основным показателем себестоимости являются затраты на 1 руб. товарной 
продукции:
 
полная себестоимость
стоимость товарной продукции
 × 100. (24)
Информация о затратах является, как правило, конфиденциальной.
на величину себестоимости влияют две группы факторов:
• внешние — не зависящие от субъекта хозяйствования (цены на матери-
алы, тарифы на перевозку, доступность кредитов, отчисления на социальное 
страхование);
• внутренние — связанные с предпринимательской активностью, объемом 
реализованной продукции (система оплаты труда, уровень производительности 
труда, использование основных и оборотных средств).
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анализ себестоимости лучше проводить в двух направлениях: 
• анализ отдельных видов затрат с целью выявления резервов экономии; 
• изучение общего уровня себестоимости и факторов, влияющих на размер 
затрат.
все затраты делятся на:
— условно-постоянные, сумма которых не меняется при изменении выручки 
от реализации (арендная плата, амортизация основных фондов, износ нематери-
альных активов, расходы на содержание зданий, услуги строительных организа-
ций, затраты по подготовке кадров, затраты по совершенствованию технологии 
и организации производства, отчисления в резервный фонд и на обязательное 
страхование имущества и т. д.) —  анализируются в абсолютной сумме;
— переменные, сумма которых изменяется пропорционально изменению 
объема выручки от реализации продукции (расходы на сырье, транспортировку, 
оплату труда, топливо и электроэнергию для производственных целей, на тару 
и упаковку, отчисления на государственное социальное страхование, в пенсион-
ный фонд и на медицинское страхование, в фонд занятости и т. д.) — анализи-
руются в % к объему выручки.
такое деление позволяет показать зависимость себестоимости, выручки 
и прибыли (см. рисунок).
зависимость себестоимости, выручки и прибыли  
(qb — точка безубыточности)
дополнительная информация о структуре расходов может быть получена при 
анализе себестоимости / выручки, коммерческих расходов / выручки, управленче-
ских расходов / выручки. по динамике данных соотношений делаются выводы 
о том внимании, которое уделяется на предприятии разным функциям управления: 
административно-управленческой, коммерческо-сбытовой, а также о способности 
предприятия управлять соотношением «доходы — затраты».
убыток
выручка
прибыль
условно-постоянные затраты
переменные затраты
себестоимость
qb
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3.1.3. Точка безубыточности производства
существуют графические и формульные методики определения предельного 
минимального количества единиц продукции, которое обеспечивает безубыточ-
ность деятельности.
точка безубыточности производства (qb): 
 ,b
CNSTq
P V
=
−
 (25)
где CNST — сумма постоянных затрат; P — цена за единицу продукции; V — 
текущие переменные затраты на единицу продукции.
п р и м е р
в шляпной мастерской:
постоянные затраты — 30 млн руб.;
цена одной шляпы — 200 тыс. руб.;
переменные затраты — 150 тыс. руб.
 qb = 30 000 000 : (200 – 150) = 600 шт.
на точку безубыточности действуют, в частности, следующие факторы:
1) чем выше цена, тем меньше точка безубыточности;
2) чем выше переменные затраты, тем выше точка безубыточности;
3) чем больше постоянные расходы, тем выше точка безубыточности.
но фирмы могут устанавливать для себя какие-либо целевые значения по 
прибыльности. в этом случае формула примет модифицированный вид:
 
1 1(1 ) ,b
CNST PRq H
P V
−−+
=
−
 (26)
где PR1 — прибыль, оставшаяся после налогообложения; H — ставка налога 
на прибыль.
закрепить изученное можно, используя пример 2 (с. 48).
3.1.4. анализ использования прибыли
Использование прибыли можно рассмотреть по форме № 2 рсбУ.
1. часть прибыли уплачивается в бюджет:
— ставка налога для производственных предприятий — 35 %; 
— для предприятия по посредническим операциям — 45 %.
действуют и льготы по налогообложению:
— при капитальных вложениях, направленных на использование вторичных 
ресурсов;
— при использовании труда инвалидов и пенсионеров;
— для малых предприятий;
— для народных промыслов.
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однако налоговые льготы не должны уменьшать фактическую сумму налога 
более чем на 50 %. предприятия любых форм собственности платят земельный 
налог, а не налог на прибыль, если прибыль получена от производства и реали-
зации сельскохозяйственной продукции.
2. второй канал использования прибыли — уплата процентов за кредит. 
затраты, связанные с оплатой процентов за взятые в банке кредиты в пределах 
ставок, установленных центральным банком российской Федерации (80 %), 
относятся на себестоимость продукции (работ, услуг). платежи сверх этого 
уровня производятся из прибыли. оплата процентов по ссудам на восполнение 
недостатка собственных оборотных средств, на приобретение основных средств 
и нематериальных активов, по просроченным и отсроченным ссудам — за счет 
прибыли, оставшейся в распоряжении предприятия.
3. Формирование фондов предприятия: резервного, накопления и потребле-
ния.
4. выплата дивидендов. Интересует различие в темпах роста чистой при-
были и той ее части, что направлена на уплату дивидендов. при необходимости 
менеджеры вынуждены поддерживать более высокие темпы роста дивидендов.
5. поощрения персоналу. необходимы для поддерживания трудовой актив-
ности именно тех, кто способствовал получению наибольшей прибыли.
6. отчисления на увеличение собственного капитала. благодаря таким отчис-
лениям постепенно уменьшается стоимость ресурсов предприятия.
анализ проводится в динамике за ряд лет.
3.1.5. анализ рентабельности
рентабельность — относительная величина, выражающая прибыльность 
(доходность) предприятия. анализ рентабельности необходим для того, 
чтобы оценить эффективность вложения капитала в имущество предприятия, 
способность к увеличению капитала, потенциальные изменения в экономи-
ческих ресурсах, которые предприятие будет контролировать в будущем, 
охарактеризовать результаты управления ресурсами, оценить целесообраз-
ность инвестиций и способность удовлетворить инвестиционные ожидания 
вкладчиков капитала.
Известно множество показателей рентабельности, используемых в россии.
Их можно сгруппировать следующим образом:
1) рентабельность вложений в имущество (рентабельность всего имущества, 
собственных средств, финансовых вложений, капитала);
2) рентабельность продукции (рентабельность реализаций продукции, еди-
ницы продукции, оборота).
рассмотрим подробнее первую группу показателей.
анализ рентабельности капитала проводится обычно за определенный 
период, для чего рассчитывают среднюю стоимость капитала. 
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1. рентабельность собственного капитала (Pск):
 рск = 
балансовая прибыль
собственный капитал
 × 100 %. (27)
показатель очень популярен при сравнении различных предприятий. его 
используют в тех случаях, когда необходимо решить вопрос об увеличении соб-
ственного капитала или привлечении заемных средств.
рентабельность капитала зависит от сезонности, отраслевой принадлежности 
предприятия, ассортимента продукции, инфляции, структуры капитала, общего 
состояния экономики.
2. рентабельность активов (Pa):
 Pa = 
балансовая прибыль
активы
 × 100 %. (28)
этот показатель является наиболее общим. он характеризует прибыльность 
вложений в целом по предприятию.
3. коэффициент обеспеченности темпа устойчивого роста (G) за счет вну-
тренних источников:
 G = 
чистая прибыль
собственный капитал
 × 100 %. (29)
4. рентабельность производственных фондов (Pпф):
 рпф = 
балансовая прибыль
среднегодовая стоимость основных производственных  
фондов и материальных оборотных средств
 × 100 %. (30)
данный показатель в условиях рыночной экономики не может служить точ-
ным измерителем, поскольку на рентабельность влияют не только отмеченные 
здесь внутренние факторы, но и внешние.
5. рентабельность финансовых вложений определяется путем сравнения 
дохода по ценным бумагам и дохода от долевого участия в уставных фондах дру-
гих предприятии с краткосрочными и долгосрочными финансовыми вложениями 
(в среднем за период).
Факторный анализ рентабельности капитала (активов)
Факторный анализ рентабельности активов (Pa) проводят с целью уяснения 
значимости тех или иных факторов, влияющих на балансовую прибыль пред-
приятия.
 ра = бп · 100 % : а = бп · 100 % : (оФ + ос + неа), (31)
где бп — балансовая прибыль; а — среднегодовая стоимость активов; оФ — 
среднегодовая стоимость основных фондов; ос — среднегодовая стоимость 
основных средств; неа — среднегодовая стоимость нематериальных активов.
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Или:
 ра = бп · 100 % : объем рп : (кзагр + Ф/е оФ + Ф/е неа), (32)
где рп — реализованная продукция; кзагр — коэффициент загрузки; Ф/е оФ — 
фондоемкость основных фондов; Ф/е неа — фондоемкость нематериальных 
активов.
Или:
 ра = бп : объем рп : (1 : коб + 1 : Ф/о оФ + 1 : Ф/о неа), (33)
где коб — коэффициент оборачиваемости; Ф/о оФ — фондоотдача основных 
фондов; Ф/о неа — фондоотдача нематериальных активов.
Факторный анализ рентабельности капитала рассмотрен в примере 3 (с. 48).
данный метод подвергается обоснованной критике.
в частности, указывается, что фондоотдача должна рассчитываться на основе 
данных формы № 5 рсбУ (где приведена первоначальная стоимость основных 
фондов), а при факторном анализе рассчитывают ее на основе остаточной стои-
мости основных фондов, указанной в балансе (форма № 1).
а. д. Шеремет предлагает несколько модифицировать этот метод, рассчиты-
вая общий показатель фондоемкости всех внеоборотных активов. достоинство 
метода — комплексная оценка работы организации.
для закрепления изученного можно использовать пример 4 (с. 49), предложив 
студентам самим провести факторный анализ.
между рентабельностью капитала (рк) и рентабельностью оборота (роб) суще-
ствует взаимосвязь. однако она наиболее ясно проявляется лишь в том случае, 
если прибыль от реализации продукции равна балансовой прибыли. 
рентабельность капитала можно рассчитать следующим образом:
 рк = роб × число оборотов капитала. 
(34)
п р и м е р
акционерный капитал — 200 000 тыс. руб.
оборот — 600 000 тыс. руб.
прибыль от реализации продукции — 90 000 тыс. руб. (равна балансовой 
прибыли).
число оборотов акционерного капитала: 
600 000
200 000  = 3 (оборота).
 рк = 
900 000 · 100 %
200 000
 = 45 %.
 роб = 
900 000 · 100 %
600 000
 = 15 %.
 рк = 15 % · 3 = 45 %.
данный пример показывает, что рентабельность вложенного капитала, если 
он оборачивается 3 раза в год, составляет 45 % и что средняя прибыль достигает 
15 % оборота.
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при анализе годового отчета необходимо иметь в виду также воздействие 
инфляции на финансовое положение предприятия. при проведении расчетов раз-
мера собственных оборотных средств стоимость оборудования следует учитывать 
не по старой закупочной цене, а исходя из его актуальной (вновь созданной) 
стоимости. нельзя забывать, что инфляция может оказать и положительное воз-
действие, так как при этом не растут долги, а их реальная стоимость каждый год 
будет уменьшаться на показатель инфляции.
показатели рентабельности второй группы, рентабельности оборота, базиру-
ются на показателе прибыли от реализации продукции. значение этих показателей 
позволяет, в частности, менять ассортимент продукции самым выгодным для пред-
приятия образом и изучить влияние различных факторов на результат реализации.
 роб =
прибыль от реализации продукции
объем реализации продукции (без ндс и акцизов)  × 100 %. (35)
это соотношение между прибылью и размером оборота. 
 рреализ. продукции = 
прибыль от реализации продукции
полная себестоимость реализованной продукции× 100 %. (36)
 ред. продукции = 
прибыль от реализации единицы продукции
полная себестоимость единицы продукции . (37)
анализ рентабельности может быть проведен по отдельным видам продукции. 
сдвиги в ассортименте продукции приводят к изменению общей рентабельности 
(см. таблицу).
Примеры определения рентабельности по отдельным видам продукции
виды  
реализуемой 
продукции
рентабельность (Ri), %
доля в общем объеме реализации 
(Ci), %
предыдущий год отчетный год предыдущий год отчетный год
зерно 76 95 25 44
молоко 27 21 29 22
свиньи 11 8 8 4
картофель 13 50 38 30
вся продукция 32,65 61,74 100 100
 .общP
I
i i
i
R d= ⋅∑
 робщ(прошлого года) =
76 25 27 29 11 8 13 38
100 100 100 100
⋅ ⋅ ⋅ ⋅
+ + + =
 = 19 + 7,83 + 0,88 + 4,94 = 32,65 %.
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 робщ(отчетного года) =
95 44 21 22 8 4 50 30
100 100 100 100
⋅ ⋅ ⋅ ⋅
+ + + =
 = 41,8 + 4,62 + 0,32 + 15,0 = 61,74 %.
в ы в о д. за счет увеличения доли высокорентабельной продукции снизилась 
доля низкорентабельной. ассортиментный сдвиг обеспечил изменение рентабель-
ности по отдельным видам изделий, общая рентабельность увеличилась с 32,65 
до 61,74 %.
п р и м е ч а н и е. применив метод наименьшего числа, увидим, что:
а) количество видов продукции и их наименование изменилось;
б) процент ассортиментного сдвига равен:
 100 % (старого ассортимента) – процент неизменности ассортимента =
 = 100 % – (25 + 22 + 4 + 30) % = 19 %.
Изучение ассортиментного сдвига помогает характеризовать приспособляе-
мость предприятия к новым условиям.
в нашей стране существует несколько методик факторного анализа прибыли 
от реализованной продукции, каждая из которых не бесспорна. для целей анализа 
можно использовать сравнительно простую методику, предлагаемую в книге: 
анализ экономической деятельности клиентов банка / под ред. о. И. лаврушина. 
м., 1996. с. 35–37. 
Зарубежный опыт анализа рентабельности
мировая практика стандартной оценки «финансового здоровья» предпри-
ятия предполагает:
• во-первых, использование системы взаимосвязанных показателей рента-
бельности, каждый из которых несет вполне определенную смысловую нагрузку 
для пользователя;
• во-вторых, использование этой системы в дальнейшем как одного из эле-
ментов финансово-экономической оценки текущего положения предприятия;
• в-третьих, необходимость проведения динамического и сравнительного 
анализа показателей по секторам основной деятельности и по предприятиям-
аналогам и предприятиям-конкурентам.
с этой целью выработана система, которая объединяет 3 основных класса 
показателей рентабельности:
а — рассчитанные на основе прибыли (дохода);
б — рассчитанные в связи с использованием производственных активов;
в — рассчитанные на основе потоков наличных денежных средств. 
все показатели а имеют одну базу — валовые поступления за минусом сумм 
возврата и дисконтных скидок. выручка от реализации продукции отличается 
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от чистого объема продаж тем, что продажи отражают поступление денег на рас-
четный счет и по выданным покупателям платежным обязательствам (т. е. товаров 
отгруженных). поступления охватывают весь результат деятельности, нет прямых 
данных о денежных суммах и т. д.
вся предпринимательская деятельность фирм делится на:
• операционную (основную);
• инвестиционную (вложение средств в капитал и ценные бумаги);
• финансовую (учет полученных и уплаченных дивидендов, процентов и т. д.).
рассмотрим некоторые показатели:
1) коэффициент предельного уровня прибыли от операционной деятельности:
 
OPR
NSAL
, (38)
где OPR  — сумма прибыли от основной деятельности, NSAL — чистый объем 
продаж;
2) коэффициент отдачи на всю сумму производственных активов 
NINC
ASST
 
 
 
:
 
сумма чистой прибыли после уплаты налогов  
и процентов по долгосрочным обязательствам
среднегодовая величина всех производственных 
активов предприятия
; (39)
3) коэффициент отдачи на инвестиционный капитал 
EBIT
INV
 
 
 
:
 
сумма прибыли до выплаты процентов  
по долгосрочным обязательствам и вычета налогов
среднегодовая сумма капитализированных средств 
(акционерный капитал + досрочные обязательства)1
.  (40)
выражение (39) характеризует степень доходности от всего потенциала, 
которым обладает предприятие (его называют показателем степени искусства 
использования капиталов менеджерами предприятия).
выражение (40) помогает характеризовать финансовое положение предпри-
ятия. например, если проценты на заемные средства больше, чем коэффициент 
отдачи на инвестированный капитал, то финансовая устойчивость снижается.
доходность собственного капитала (ROE) можно представить в таком виде:
 прибыльность продаж × оборачиваемость активов × 
 × 
1
коэффициент обеспеченности 
собственными средствами
. (41)
 
1 Или сумма всех активов за минусом краткосрочных обязательств.
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доходность активов (ROA): 
 прибыльность продаж × оборачиваемость активов =
 =  
чистая прибыль
реализация продукции
(без ндс и акцизов)
 ×
реализация продукции  
(без ндс и акцизов)
средняя стоимость акцизов
 × 100 % = 
(42)
 =  
чистая прибыль
средняя стоимость акцизов × 100 %.
наиболее употребительны в этой группе коэффициенты рентабельности 
оборота (крент. об) и обслуживания долга (кобсл. д):
 крент. об = ,
NCF
NSAL
  (43)
где NCF — чистый приток денежной наличности (разность поступлений и рас-
ходов учтенных по статьям наличных средств).
 кобсл. д = ,
NCF
P I+
 (44)
где Р — сумма основного долга по обязательствам; I — сумма интересов (про-
центных денег), выплаченных по обязательствам.
3.2. Примеры расчета показателей
Пример 1. анализ балансовой прибыли, млн руб.
показатель
предыдущий 
период
текущий 
период
отклонения 
(+, –)
1. выручка от реализации продукции 
(без ндс и акцизов)
900 980 +80
2. затраты на производство и реализацию 
продукции
903 907 +4
3. прибыль (убытки) от реализации продукции –3 73 +76
4. прибыль от прочей реализации 5 2 –3
5. внереализационные доходы 7 9 +2
в том числе по ценным бумагам 4 6 +2
6. внереализационные расходы –10 –5 +5
7. внереализационные результаты –3 4 +7
8. балансовая прибыль –1 79 +80
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в ы в о д. в отчетном квартале балансовая прибыль составляла 79 млн руб. 
против 1 млн руб. убытка в прошлом. прибыль от реализации продукции состав-
ляла 92 % от всей балансовой прибыли, в то время как основная деятельность 
в прошлом квартале была убыточной. по внереализационным доходам основную 
часть прибыли принесли ценные бумаги. внереализационные расходы сократи-
лись на 5 млн руб. необходимо снизить затраты на производство и реализацию, 
увеличить прибыль от прочей реализации, глубже изучить факторы, влияющие 
на формирование прибыли. 
Пример 2. Определение точки безубыточночти при заданном значении 
прибыли
определить целевое значение производства продукции для получения задан-
ной чистой прибыли на основании следующих данных:
постоянные затраты — 40 млн руб.;
цена единицы продукции — 200 тыс. руб.;
переменные затраты — 120 тыс. руб.;
прибыль после налогообложения — 100 млн руб.;
налог на прибыль — 30 %.
qb = 40 + 100 · 1 : (1 – 0,3) : (200 – 120) = 2286 шт.
Пример 3. Факторный анализ рентабельности активов клиента
показатель
предыдущий 
период
отчетный 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации про-
дукции, млн руб.
600 780 +180 130,0
2. прибыль балансовая, млн руб. 100 150 +50 150,0
3. среднегодовая стоимость обо-
ротных средств, млн руб. 
120 140 +20 116,7
4. среднегодовая стоимость 
основных фондов, млн руб.
220 280 +60 127,3
5. другие внеоборотные активы, 
млн руб.
20 12 – 8 60,0
6. среднегодовая стоимость 
активов, млн руб.
360 432 +72 120,0
7. коэффициент загрузки, руб. 0,2000 0,1795 –0,0205 89,6
8. Фондоемкость основных фон-
дов, руб.
0,3667 0,3589 –0,0078 160,6
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показатель
предыдущий 
период
отчетный 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
9. Фондоемкость других внеобо-
ротных активов, руб.
0,0333 0,0154 –0,0179 46,2
10. рентабельность, % 27,7778 34,7251 +6,9473 125,0
проведем анализ четырех факторов рентабельности активов (Pa
(1), Pa
(2), Pa
(3), 
Pa
(4)):
Pa
(1) = 150 · 100 % : 780 : (0,2 + 0,3667 + 0,0333) = 32,0519 % 
влияние отношения балансовой прибыли к объему реализованной продукции: 
32,0519 – 27,7778 = 4,2741 %.
Pa
(2) = 150 · 100 % : 780 : (0,1795 + 0,3667 + 0,0333) = 33,1847 %.
влияние коэффициента загрузки: 33,1847 – 32,0519 = 1,1328 %.
Pa
(3) = 150 · 100 % : 780 : (0,1795 + 0,3589 + 0,0333) = 33,6385 %.
влияние фондоемкости основных фондов: 33,6385 – 33,1847 = 0,4538 %.
Pa
(4) = 150 · 100 % : 780 : (0,1795 + 0,3589 + 0,0154) = 34,7251 %.
влияние фондоемкости других внеоборотных активов: 34,7251 – 33,6385 = 
= 1,0866 %
совокупное влияние 4 факторов: 4,2747 + 1,1328 + 0,4538 + 1,0866 = 6,9473 %.
в ы в о д. в отчетном периоде темпы роста рентабельности активов соста-
вили 124,8 %. рост рентабельности активов обусловлен влиянием 4 факторов. 
существенное влияние на рост рентабельности активов оказали балансовая при-
быль и выручка от реализации продукции, что способствовало ее увеличению 
на 4,2741 %.
Из-за уменьшения в отчетном году коэффициента загрузки на 0,0205 руб. 
рентабельность активов выросла на 1,1328 %. за счет снижения фондоотдачи 
основных фондов рентабельность активов также выросла на 0,4538 % и из-за 
уменьшения фондоотдачи других внеоборотных активов рентабельность 
активов увеличилась на 1,0866 %. совокупное влияние 4 факторов составило 
6,9473 %.
Пример 4. анализ рентабельности капитала
показатель
предыдущий 
период
отчетный 
период
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации продук-
ции, млн руб.
450 560 +110 124,4
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2. полная себестоимость, млн руб. 400 480 +80 120,0
3. прибыль от реализации продук-
ции, млн руб.
50 80 +30 160,0
4. Уставной капитал, млн руб. 310 380 +70 122,6
5. собственный капитал, млн руб. 350 410 +60 117,0
6. среднегодовая стоимость акти-
вов, млн руб.
420 470 +50 111,9
7. рентабельность реализации про-
дукции, %
12,5 16,7 +4,2 ×
8. рентабельность продаж  
(оборота), %
11,1 14,3 +3,2 ×
9. рентабельность собственного 
капитала, %
17,1 22,0 +4,9 ×
10. рентабельность активов, % 14,3 19,1 +4,8 ×
11. балансовая прибыль, млн руб. 60 90 +30 ×
в ы в о д. за отчетный период выросла выручка от реализации продукции, 
причем рост себестоимости происходил медленнее.
в результате прибыль от реализации продукции имеет опережающие темпы 
роста, что привело к увеличению балансовой прибыли на 30 млн руб.
за счет роста выручки от реализации продукции увеличилась рентабель-
ность. за счет увеличения балансовой прибыли рентабельность собственного 
капитала увеличилась на 4,8 %. за счет роста среднегодовой стоимости активов 
рентабельность активов возросла до 19,1 %.
вопросы для проверкИ знанИй
1. какие абсолютные показатели характеризуют финансовые результаты деятель-
ности ссудозаемщика?
2. что входит в состав валовой (балансовой) прибыли?
3. какие факторы оказывают влияние на изменение прибыли от реализации про-
дукции (работ, услуг)?
4. как определить влияние факторов на изменение:
а) валовой прибыли;
б) прибыли от реализации продукции (работ, услуг)?
5. каковы задачи анализа использования прибыли ссудозаемщиком?
6. какое значение для развития предприятия имеет чистая прибыль, остающаяся 
в его распоряжении?
Окончание таблицы
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7. для каких целей на предприятии формируется фонд накопления?
8. какие относительные показатели характеризуют финансовые результаты деятель-
ности ссудозаемщика?
9. как рассчитать показатели:
а) общей рентабельности;
б) рентабельности вложенного капитала;
в) рентабельности реализованной продукции;
г) рентабельности основной деятельности?
10. в чем различие показателей общей рентабельности предприятия и рентабельности 
вложенного капитала?
11. как рассчитать влияние факторов на изменение показателей общей рентабель-
ности?
12. каковы цели финансовых вложений предприятия?
13. перечислите варианты дивидендной политики и последствия их влияния на раз-
витие предприятия?
14. что понимается под смешанными затратами и каков порядок их анализа при 
определении точки безубыточности? 
15. как оценивается потенциальное банкротство предприятия?
16. охарактеризуйте систему показателей рентабельности.
17. какие льготы по налогу на прибыль может получить предприятие и в каких случаях?
18. сгруппируйте и подробно опишите факторы, влияющие на прибыль предприятия, 
полученную от реализации продукции.
19. каков порядок проведения факторного анализа прибыли от реализации продукции?
заданИя для самостоятельной работы
Задание 1
проведите факторный анализ использования всего имущества предприятия, сделайте 
выводы по результатам анализа, подготовьте рекомендации. Используйте для этого формы 
№ 1, 2, 5 предприятия (см. прил. 1, 2, 4).
показатель
предыдущий 
год
отчетный 
год
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации продук-
ции без ндс и акцизов, млн руб.
2. коэффициент загрузки оборот-
ных средств, коп.
3. Фондоемкость продукции по 
всем внеоборотным активам, коп.
4. балансовая прибыль, млн руб.
5. рентабельность использования 
всего капитала, %
×
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Задание 2
проведите факторный анализ прибыли от реализации продукции и сделайте выводы 
по результатам анализа. Используйте для этого форму № 2 (см. прил. 2) и данные годового 
отчета предприятия.
показатель
предыдущий 
год
отчетный 
год
отклоне-
ния (+, –)/
темпы 
роста, %
1. выручка от реализации про-
дукции без ндс и акцизов, млн 
руб.
2. полная себестоимость реали-
зованной продукции, млн руб.
3. прибыль от реализации про-
дукции, млн руб.
4. Индекс цен на продукцию 
предприятия
1,00
при использовании собственных методик анализа предупредите преподавателя.
Решение заданий
Задание 1 
показатель
предыдущий 
год
отчетный 
год
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста,%
1. выручка от реализации про-
дукции без ндс и акцизов, млн 
руб.
53 426 803 48 788 255 –4 638 548 91,3
2. коэффициент загрузки обо-
ротных средств, коп.
9,97 20,60 +10,63 206,6
3. Фондоемкость продукции по 
всем внеоборотным активам, коп.
28,12 33,01 +4,89 117,4
4. балансовая прибыль, млн руб. 4 733 944 2 299 293 –2 434 651 48,6
5. рентабельность использова-
ния всего капитала, %
23,26 8,79 –14,47 ×
53
р е ш е н и е  и  в ы в о д ы
1. 0 4 733 944 100% 1 100 23,26 %.
53 426 803 9,97 28,12
⋅ ⋅
= ⋅ =
+a
P
2. 2 299 293 100 % 1 100 % 12,37 %.
48 788 255 9,97 28,12
⋅ ⋅′ = ⋅ =
+a
P
влияние изменения балансовой прибыли и объема реализации продукции на рен-
табельность активов составило:
12,37 – 23,26 = – 10,89 %.
3. 
2 299 293 100 % 1 100 9,68 %.
48 788 255 20,60 28,12
⋅ ⋅′′ = ⋅ =
+a
P
влияние ухудшения использования оборотных средств на рентабельность активов:
9,68 – 12,37 = – 2,69 %
4. 1 2 299 293 100% 1 100 8,79 %.
48 788 255 20,60 33,01
⋅ ⋅
= ⋅ =
+a
P
влияние ухудшения использования внеоборотных активов на рентабельность иму-
щества:
8,79 – 9,68 = – 0,89 %.
в сфере производства наблюдается значительное ухудшение использования имуще-
ства, что огранич ивает рост рентабельности.
Задание 2
показатель
прошлый 
год
отчетный 
год
отклонения 
(+, –)
темпы 
роста,%
1. выручка от реализации продук-
ции без ндс и акцизов, млн руб.
53 426 803 48 788 255 –4 638 548 91,3
2. полная себестоимость реализо-
ванной продукции, млн руб.
51 691 720 45 589 371 –6 102 349 88,2
3. прибыль от реализации про-
дукции, млн руб.
1 735 083 3 198 884 +1 463 801 184,4
4. Индекс цен на продукцию пред-
приятия
1,00 1,12 +0,12 112,0
р е ш е н и е  и  в ы в о д
влияние на прибыль от реализации продукции роста цен:
48 788 25548 788 255 48 788 255 43 560 942 5 227 313
1,12
− = − = + тыс. руб.
влияние изменения объема продукции:
43 560 9421 735 083 1 320 402,6
53 426 803
 
⋅ − = − = 
 
–320 402,6 тыс. руб.
влияние на прибыль изменения уровня себестоимости и структуры продукции:
51 691 720 43 560 942 45 589 371 3 443109,4
53 426 803
⋅ − = −  тыс. руб.
совокупное влияние факторов:
+5227313 – 320402,6 – 3443109,4 = +1463801 тыс. руб.
единственным фактором, позволившим увеличить прибыль от реализации продукции 
в отчетном году, стал рост цен на продукцию предприятия.
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глава 4. аналиЗ лиКвиДнОСТи 
(ПлаТеЖеСПОСОБнОСТи)  
и СОСТОЯниЯ ПлаТеЖнО-РаСЧеТнОЙ  
ДиСЦиПлинЫ ОРганиЗаЦии
4.1. Теоретическая часть
4.1.1. Экономическая сущность платежеспособности организации
платежеспособность предприятия — это характеристика его финансового 
положения. платежеспособность показывает, может ли данное предприятие 
выполнить полностью и в срок свои обязательства. оценивается платежеспособ-
ность по финансовой отчетности (баланс, формы № 2, 5 рсбУ).
для того чтобы оценить платежеспособность, смотрят, насколько ликвидны 
оборотные средства предприятия, т. е. сколько времени необходимо для превра-
щения их в наличные деньги.
не следует путать платежеспособность с кредитоспособностью, так как 
кредитоспособность — это способность участия в кредитной сделке. не все 
платежеспособные предприятия могут быть признаны кредитоспособными.
платежеспособность является одной из главных характеристик, рассматрива-
емых при экономическом анализе деятельности клиента. для оценки платежеспо-
собности используют показатели ликвидности, покрытия, величину дебиторской 
и кредиторской задолженности.
4.1.2. Подготовка баланса к анализу ликвидности
для анализа ликвидности баланса предприятия обычно группируют актив 
баланса по принципу понижающейся ликвидности средств.
актив баланса делится на 4 группы:
1-я группа включает денежные средства (касса, расчетный счет, валютные 
счета и т. д.) и краткосрочные финансовые вложения (в ценные бумаги с целью 
получения прибыли в течение года). все перечисленное может быть быстро 
и легко превращено в наличность. эти оборотные средства готовы к платежам 
немедленно (см. прил. 1, разд. II).
2-я группа — легко реализуемые требования, т. е. средства, вложенные 
в дебиторскую задолженность. Известно, что ликвидность средств, вложенных 
в дебиторскую задолженность, зависит от скорости платежного документообо-
рота, от своевременного оформления платежных документов. нужно учесть, что 
часть дебиторской задолженности является безнадежной (см. прил. 1, разд. II). 
считается, что легко реализуемые требования могут быть превращены в деньги 
за один месяц.
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3-я группа — ликвидные материальные активы. материальные оборотные 
средства можно переработать, а полученную продукцию реализовать за наличные. 
есть разные методики расчета ликвидных материальных активов. наиболее точ-
ные методики предполагают, что расходы будущих периодов не будут включены 
в ликвидные активы.
4-я группа — трудно реализуемые активы. это все оставшиеся средства 
предприятия: основные средства, долгосрочные финансовые вложения, неза-
вершенные капитальные вложения, расходы будущих периодов, долгосрочная 
дебиторская задолженность.
по пассиву статьи группируются в соответствии с принципом понижения 
степени востребования средств.
1-я группа — краткосрочные пассивы. это те долги предприятия, которые 
оно должно погасить в течение нескольких ближайших месяцев: краткосрочные 
кредиты, не погашенные в срок ссуды, краткосрочные заемные средства (см. 
прил. 1, разд. V).
2-я группа — краткосрочные обязательства предприятия. пассивы средней 
срочности (кредиторская задолженность). часть такой задолженность является 
устойчивыми пассивами. 
3-я группа — долгосрочные пассивы (см. прил. 1, разд. IV), т. е. долгосрочные 
и среднесрочные кредиты, а также долгосрочные заемные средства. 
4-я группа — постоянные пассивы: собственный капитал (см. прил. 1, 
разд. III), а также доходы будущих периодов, резервы предстоящих платежей 
и фонды потребления.
4.1.3. Расчет и оценка показателей ликвидности 
основными показателями являются коэффициенты ликвидности, абсолютной 
ликвидности и покрытия. они анализируется в динамике.
коэффициент абсолютной ликвидности (кабс. ликв)
характеризует способность предприятия погасить свои долги в течение 
нескольких рабочих дней, т. е. почти сразу. рассчитывается как отношение наи-
более ликвидных активов к краткосрочным обязательствам.
 кабс. ликв = 
дс + кФв
кск + кз
, (45)
где дс — денежные средства;
 кФв — краткосрочные финансовые вложения;
 кск — краткосрочные кредиты;
 кз — кредиторская задолженность.
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считают, что данный коэффициент показывает способность погашать долги 
в течение нескольких рабочих дней. обычно приемлемым называют значение 
его не ниже 0,2.
если коэффициент превышает значение 0,3, говорят о неэффективном 
использовании средств.
коэффициент ликвидности (кликв)
 кликв = 
дс + кФв + лрт
кск + кз
, (46)
где лрт — легко реализуемые требования.
коэффициент ликвидности характеризует способность предприятия погасить 
свои долги в течение 1 месяца. считается, что у хорошо работающего предпри-
ятия коэффициент ликвидности находится в пределах 1–1,5. если коэффициент 
составляет 2,0 и более, то это означает, что предприятие неэффективно размещает 
средства и, вполне вероятно, имеет значительную дебиторскую задолженность.
но многие наши банки считают коэффициент 0,7–0,9 хорошим для пред-
приятий-клиентов.
коэффициент покрытия (кпокр)
коэффициент покрытия носит наиболее общий характер, он описывает воз-
можность погашения долгов между заемщиком и кредитором в течение несколь-
ких месяцев.
 кпокр = 
дс + кФв + лрт + зиз
кск + кз
, (47)
где зиз — запасы и затраты предприятия (см. прил. 1, разд. II, актив баланса, 
за исключением расходов будущих периодов).
нормальный коэффициент — 2,0 и более, но всегда следует помнить, что 
это показатель способности погасить долги в течение нескольких месяцев (при-
мерно шести).
коэффициенты ликвидности рассчитывают в динамике по балансу предпри-
ятия. Их рост обычно означает увеличение ликвидности, а иногда — падение 
доходности использования средств. У сезонных предприятий коэффициент 
покрытия будет очень высок (со значением от 3 до 5) в сезон накопления запасов.
если коэффициент покрытия очень высок, и это не связано с фактором сезон-
ности, то необходимо выяснить размеры:
— запасов готовой продукции на складе и могут ли предприятия ее реализовать;
— запасов сырья;
— незавершенного производства.
на практике некоторые российские банки считают, что коэффициент покры-
тия должен составлять 1,4–1,7. они снижают планку для слабых предприятий, 
но это не делает заемщиков более надежными. 
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для анализа платежеспособности предприятия используют также такие 
понятия, как:
— высоколиквидные активы;
— легко реализуемые требования;
— ликвидные материальные активы;
— текущие пассивы.
4.1.4. Обоснованность дебиторской и кредиторской  
задолженности
Увеличение дебиторской задолженности означает извлечение из оборота 
средств предприятия. рост кредиторской задолженности часто является резуль-
татом финансовых затруднений. поэтому выявление неоправданных сумм деби-
торской и кредиторской задолженностей имеет важное значение. к дебиторской 
задолженности относятся незаконченные расчеты за отгруженные товары. 
высвобождение оборотных средств, вложенных в эту стадию, в значительной 
мере способствует увеличению объема реализации продукции, улучшению 
финансового положения предприятия.
часть незаконченных расчетов за отгруженные товары связана с нормальными 
сроками документооборота. некоторая часть товаров находится на ответственном 
хранении у покупателей из-за нарушения условий договора (не в срок, не ком-
плект и т. п.). тут могут быть и ошибки в оформлении расчетных документов. 
предприятие в этом случае несет непроизводительные затраты по отгрузке, 
транспортировке и хранению продукции. наличие этих сумм свидетельствует 
о недостатках в работе.
если предприятие самостоятельно заготавливает сельскохозяйственное 
сырье, то в дебиторской задолженности отражаются авансы, выданные по дого-
ворам на закупку сельскохозяйственной продукции. при анализе этого вида 
задолженности важно проверить ее обеспеченность договорами.
необходимо провести анализ задолженности работников предприятия, 
винов ных в недостачах и хищениях товарно-материальных ценностей. рост 
задолженности по этой статье связан с ослаблением контроля. анализируются 
также суммы, несвоевременно взысканные по предъявленным к другим пред-
приятиям претензиям.
анализ дебиторской задолженности должен проводиться в целях:
— контроля за мерами по возврату просроченной задолженности;
— формирования базы данных, необходимой для оценки «качества» задол-
женности, прогнозирования ее величины и поступления денежных средств;
— оценки политики предприятия по работе с дебиторами.
с точки зрения внешнего пользователя информации главными задачами 
анализа дебиторской задолженности являются оценка ее качества и определение 
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доли маловероятной ко взысканию задолженности, а также расчет средней про-
должительности ее погашения, позволяющий прогнозировать ожидаемые посту-
пления от покупателей.
Нормальной кредиторской задолженностью считается задолженность 
поставщикам в пределах обычного срока документооборота. значительные суммы 
кредиторской задолженности, возникшие в связи с задержкой по оплате труда, 
снижают платежеспособность предприятия, подрывают стимулы к труду.
если сумма дебиторской задолженности превышает кредиторскую задол-
женность, то следует говорить об отвлечении средств из оборота. необходимо 
определить показатели неоправданного отвлечения (иммобилизации) средств.
коэффициент соотношения (ксоотн) дебиторской задолженности (дз)  
и кредиторской задолженности (кз)
 ксоотн = 
дз
кз
, (48)
если коэффициент соотношения больше 1, значит, произошло отвлечение 
средств из оборота (их иммобилизация). следует найти причины и определить 
сроки отвлечения.
если коэффициент соотношения меньше 1, то говорят о мобилизации чужих 
средств в свой оборот. возникает вопрос об оправданности такой мобилизации.
Интервал финансирования операций (И) при отсутствии новых продаж
 И = 
дс + кФв + лрт
др
, (49)
где др — дневные расходы на деятельность фирмы.
в правой части уравнения (49) используются средние значения показателей 
за рассматриваемый период. чем больше интервал финансирования, тем ста-
бильнее организация. 
коэффициент неоправданного отвлечения средств рассчитывается следую-
щим образом:
 
просроченная дебиторская задолженность
сумма иммобилизации
 × 100 %. (50)
чем выше такой показатель, тем ниже платежно-расчетная дисциплина и пла-
тежеспособность покупателей, следовательно, тем менее эффективные формы 
расчетов использует предприятие. например, в промышленности россии гигант-
ские суммы иммобилизации связаны с практикой передачи товара на реализацию 
торгово-посредническим фирмам.
если сумма кредиторской задолженности больше дебиторской задолжен-
ности, тогда речь идет о привлечении (мобилизации) средств.
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в этом случае можно рассчитать коэффициент необоснованного привлечения 
средств:
 
просроченная кредиторская задолженность
сумма иммобилизации
 × 100 %. (51)
рост показателя свидетельствует об уменьшающейся платежеспособности 
предприятия.
4.2. Примеры расчета показателей
Пример 1. анализ платежеспособности предприятия
показатель
на начало 
года
на конец 
года
отклоне-
ния (+, –)
1. высоколиквидные активы, млн руб. 95 20 –75
2. легко реализуемые требования, млн руб. 300 480 +180
3. ликвидные материальные активы, млн руб. 110 250 +140
4. текущие пассивы, млн руб. 395 646 +261
5. коэффициент абсолютной ликвидности 0,24 0,03 –0,21
6. коэффициент ликвидности 1,00 0,77 –0,23
7. коэффициент покрытия 1,27 1,16 –0,11
8. соотношения дебиторской и кредиторской 
задолженности
0,77 1,01 +0,24
9. Иммобилизация (–) или мобилизация (+) 95 166 71
в ы в о д ы. на начало года коэффициент абсолютной ликвидности предпри-
ятия составил 0,24, что свидетельствует о его нормальной платежеспособности. 
на конец года коэффициент абсолютной ликвидности составил 0,03 (отклонение 
–0,21), т. е. на конец года платежеспособность предприятия намного ухудшилась.
коэффициент ликвидности на начало года составил 1, а на конец года — 0,77 
(отклонение –0,21), т. е. у предприятия есть способность погасить свои долги 
в течение одного месяца.
коэффициент покрытия у предприятия на начало года составил 1,27, 
а на конец года — 1,16 (отклонение –0,11). коэффициент покрытия характеризует 
способность предприятия рассчитаться по своим долгам в течение нескольких 
месяцев, но в данном случае предприятие не способно после покрытия своих 
долгов нормально работать.
в целом предприятие к концу изучаемого периода имеет низкую платеже-
способность.
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вопросы для проверкИ знанИй
1. в чем сущность понятия «кредитоспособность»?
2. какова взаимосвязь платежеспособности (ликвидности) и кредитоспособности?
3. какие показатели используются для оценки кредитоспособности ссудозаемщика?
4. каково значение и место показателей платежеспособности в кредитном анализе?
5. на какие группы по степени ликвидности подразделяются активы предприятия?
6. как рассчитываются показатели ликвидности баланса ссудозаемщика? что в них 
общего и в чем их различие?
7. какие критерии существуют для оценки показателей ликвидности?
8. каково значение анализа дебиторско-кредиторской задолженности ссудозаемщика 
для оценки его платежеспособности?
9. по каким показателям производится сравнение дебиторской и кредиторской 
задолженности в расчетном балансе предприятия?
10. назовите причины появления у предприятия кредиторской задолженности.
11. как формируются и используются резервы по сомнительным долгам предприятий?
12. каков порядок анализа возвратности ссуд, выданных предприятиям-заемщикам?
13. чем отличаются понятия платежеспособности и кредитоспособности?
14. чем отличаются прямой и косвенный методы расчета денежных потоков пред-
приятия?
15. что представляет собой расчетный баланс предприятия?
16. в чем заключаются структурный анализ дебиторской и кредиторской задолжен-
ности?
17. следует ли к ликвидным активам относить дебиторскую задолженность сроком 
погашения свыше 12 месяцев?
18. как меняются у предприятий сезонных отраслей народного хозяйства показатели 
платежеспособности в течение года?
заданИя для самостоятельной работы
Задание 1
проведите анализ платежеспособности предприятия, сделайте выводы и подготовьте 
рекомендации. Используйте бухгалтерский баланс предприятия (форма № 1, прил. 1) 
и приложение к балансу по форме № 5 за 20.... г. (см. прил. 4).
показатель
прошлая 
дата
отчетная 
дата
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. денежные средства и краткосрочные 
финансовые вложения, тыс. руб.
2. дебиторская задолженность кратко-
срочная, за исключением просрочен-
ной, тыс. руб.
3. ликвидные материальные активы, 
тыс. руб.
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показатель
прошлая 
дата
отчетная 
дата
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
4. текущие краткосрочные обязатель-
ства предприятия, тыс. руб.
5. коэффициент абсолютной ликвид-
ности
6. коэффициент ликвидности
7. коэффициент покрытия
Задание 2
определите состояние и изменение дебиторской и кредиторской задолженности 
предприятия по форме № 5 за 20... г. (см. прил. 4), тыс. руб.
показатель
остаток 
на начало 
года
возникло 
обстоя-
тельств
погашено 
обстоя-
тельств
остаток 
на конец 
года
1. краткосрочная дебиторская 
задолженность
в том числе просроченная
2. краткосрочная кредиторская 
задолженность
в том числе просроченная
3. сумма мобилизации  
(иммобилизации) средств
Решение заданий
Задание 1
показатель
прошлая 
дата
отчетная 
дата
отклонения 
(+, –)
темпы 
роста, 
%
1. денежные средства и краткосроч-
ные финансовые вложения, тыс. руб. 388 653 185 657 –202 996 47,8
2. дебиторская задолженность 
кратко срочная, за исключением  
просроченной, тыс. руб. 2 276 618 3 752 493 +1 475 875 164,8
Окончание таблицы
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показатель
прошлая 
дата
отчетная 
дата
отклонения 
(+, –)
темпы 
роста, 
%
3. ликвидные материальные активы, 
тыс. руб. 2 928 045 7 413 510 +4 485 465 253,2
4. текущие краткосрочные обязатель-
ства предприятия, тыс. руб. 8 534 387 13 831 122 +5 296 735 162,1
5. коэффициент абсолютной ликвид-
ности
0,046 0,013 –0,033 ×
6. коэффициент ликвидности 0,312 0,285 –0,027 ×
7. коэффициент покрытия 0,655 0,821 +0,166 ×
в ы в о д ы. предприятие в течение рассматриваемого периода испытывает нехватку 
денежных средств. коэффициент абсолютной ликвидности низок. срочная дебиторская 
задолженность растет (164,8 %), но почти с той же скоростью (162,1 %) увеличиваются 
текущие краткосрочные обязательства предприятия. в результате и без того малый 
коэффициент ликвидности продолжает снижаться. возрастают ликвидные материальные 
активы, что приводит к небольшому повышению коэффициента покрытия — до 0,821. 
предприятие было и остается неплатежеспособным.
Задание 2
показатель
остаток 
на начало 
года
возникло 
обстоятельств
погашено 
обстоя-
тельств
остаток 
на конец 
года
1. краткосрочная дебиторская 
задолженность, тыс. руб. 4 230 842 40 115 400 39 853 430 4 492 812
в том числе просроченная 1 954 226 2 400 533 3 614 440 740 319
2. краткосрочная кредиторская 
задолженность, тыс. руб. 5 600 287 49 780 900 44 929 307 10 451 880
в том числе просроченная 2 154 213 4 145 787 2 009 820 4 290 180
3. сумма мобилизации (иммо-
билизации) средств, тыс. руб. +1 369 445 × × +5 959 068
р е ш е н и е  и  в ы в о д
в течение определенного периода у предприятия растет срочная дебиторская задол-
женность:
на начало года: 4 230 842 – 1 954 226 = 2 276 616 тыс. руб.;
на конец года: 4 492 812 – 740 319 = 3 752 493 тыс. руб.;
темпы роста: 3 752 493/2 276 616 · 100 % = 164,8 %.
Окончание таблицы
одновременно наблюдается опережающий рост срочной кредиторской задолжен-
ности:
на начало года: 5 600 287 – 2 154 213 = 3 446 074 тыс. руб.;
на конец года: 10 451 880 – 4 290 180 = 6 161 700 тыс. руб.;
темпы роста: 6 161 700/3 446 074 · 100 % = 178,8 %.
при наблюдавшемся уменьшении просроченной дебиторской задолженности к концу 
периода сумма просроченной кредиторской задолженности продолжала расти. эти при-
чины привели к росту мобилизации чужих средств с 1,37 до 5,96 млн руб. 
коэффициент необоснованного привлечения средств на начало года составил: 
2 154 213/1 369 443 · 100 % = 157,3 %, т. е. все привлечение чужих средств было вызвано сла-
бой платежеспособностью данного предприятия, на конец года: 4 290 180/5 959 068 · 100 % = 
= 72 %, т. е. по-прежнему важнейшей причиной привлечения средств остается низкая 
платежеспособность. в то же время второй по значимости причиной стало использование 
более прогрессивных форм расчетов.
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глава 5. аналиЗ ФинанСОвОЙ УСТОЙЧивОСТи  
ОРганиЗаЦии
5.1. Теоретическая часть
5.1.1. анализ и оценка финансовой устойчивости
Финансовая устойчивость — это степень независимости фирмы от рынка 
ссудных капиталов.
основой финансовой устойчивости считают рациональное использование 
оборотных средств, поэтому при анализе финансовой устойчивости им уделяют 
большое внимание.
анализ финансовой устойчивости можно вести по схеме:
1) анализ состава и размещения активов;
2) анализ динамики и структуры источников финансовых ресурсов;
3) анализ наличия собственных оборотных средств.
при анализе состава и размещения активов определяем, как росли нематери-
альные активы, основные средства, оборотные средства, какую долю всех активов 
они составляют. оцениваем темп прироста реальных активов (без нематериальных 
активов, износа основных фондов, использования прибыли, заемных средств).
темп прироста реальных активов характеризует интенсивность наращивания 
имущества и определяется формулой:
 1 1 1
0 01 0
1 100 ,Ñ ÇèÇ ÄÒïÀ %
Ñ ÇèÇ Ä
 + +
= − ⋅ + + 
 (52)
где тпа — темп прироста реальных активов;
 с — основные средства и вложения без износа, торговых наценок по нере-
ализованным товарам, нематериальных активов, использованной прибыли;
 зиз — запасы и затраты;
 д — денежные средства, расчеты и прочие активы без учета использован-
ных заемных средств.
при анализе динамики и структуры источников финансовых ресурсов исполь-
зуем такие показатели, как сумма всех источников, изменение доли собствен-
ных, заемных, привлеченных средств, а также коэффициенты обеспеченности 
собственными средствами (автономии) и различные коэффициенты финансовой 
устойчивости.
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5.1.2. Показатели финансовой устойчивости организации
1. самым важным показателем, характеризующим финансовую устойчивость 
предприятия-ссудозаемщика, является коэффициент обеспеченности (кобесп) 
собственными источниками средств (автономии, независимости). данный пока-
затель наглядно указывает на то, какая часть капитала предприятия сформирована 
за счет собственных средств.
 кобесп = 
собственный капитал
сумма валюты баланса
 · 100 %. (53)
расчеты по этому показателю ведутся на конкретную дату. этот показатель 
сравнивается со среднеотраслевыми значениями. Иногда собственный капитал 
расширяют, включая в него доходы будущих периодов, фонды потребления, 
резервы предстоящих платежей. экономист сам выбирает методику расчета 
собственных средств.
2. следующим не менее важным показателем является коэффициент финан-
совой устойчивости (кфин. уст):
 кфин. уст = 
постоянный капитал
валюта баланса
 · 100 %. (54)
коэффициент финансовой устойчивости может меняться по двум причинам:
— из-за роста собственного капитала;
— из-за увеличения долгосрочных займов и кредитов, полученных пред-
приятиями.
коэффициент финансовой устойчивости должен быть больше либо равен 
коэффициенту обеспеченности. коэффициент финансовой устойчивости, равный 
50 % или более, достаточен для предприятий.
3. Собственные оборотные средства. собственный капитал и долгосрочные 
займы главным образом расходуются на создание и приобретение основных 
средств и других внеоборотных активов. оставшаяся часть может быть потрачена 
на формирование оборотных средств. 
собственные оборотные средства, т. е. собственный капитал, потраченный 
на формирование оборотных средств, должен покрывать запасы предприятия 
и затраты незавершенного производства. считается, что собственные оборотные 
средства должны покрывать еще и краткосрочные финансовые вложения у пред-
приятий с высокой финансовой устойчивостью.
4. еще один показатель, который характеризует финансовую устойчивость 
предприятия-ссудозаемщика, — это коэффициент маневренности (км).
маневренность собственного капитала — это степень его мобильности, т. е. 
доля собственных оборотных средств (собс) во всем собственном капитале.
 км = 
собс
собственный капитал
 · 100 %. (55)
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Уровень коэффициента маневренности зависит от отрасли, от состояния эко-
номики, доступности заемных средств. Увеличение коэффициент маневренности 
означает, что финансовая устойчивость предприятия улучшилась.
Зарубежная практика анализа.  
Оценка финансового состояния фирмы
данная оценка начинается с определения качества прибыли. Используется 
отношение текущей рыночной цены одной акции компании к общему доходу 
на одну акцию за предыдущие 12 месяцев. низкое соотношение цена/доходы 
свидетельствует о низком качестве прибыли. качество прибыли выше, если оно 
подкреплено наличностью, так как ее можно использовать для выплаты долгов, 
расширения производства и т. д. отношение притока наличности от продаж 
к чистой прибыли подсчитывается следующим образом:
чистая прибыль — 430 тыс. долл.;
сумма расходов, не затрагивающих движение наличности: амортизация — 
120  тыс. долл.;
сумма поступлений, не затрагивающих движение наличности: доходы буду-
щих периодов — 20  тыс. долл.;
движение наличности от операций — 530  тыс. долл.
можно рассчитать остаточную прибыль, которая представляет собой чистую 
прибыль за минусом стоимости капитала (в деньгах).
темп роста компании рассчитывают следующим образом: 
 чистая прибыль — дивиденды
акционерный капитал
. (56)
высокий темп роста отражает возможности компании использовать внутрен-
ние финансовые ресурсы с минимальным обращением к внешним источникам 
финансирования. 
структура издержек оказывает большое влияние на доходы. компании 
с высокой долей постоянных издержек в полных издержках будут иметь более 
высокий риск, так как постоянные издержки не могут быть снижены при падении 
доходов. высокий уровень переменных затрат по отношению к полным издержкам 
свидетельствует о тенденции к стабильности доходов. в период снижения спроса 
на продукцию переменные затраты можно изменять с большей легкостью, чем 
постоянные издержки. 
темпы увеличения объема продаж значительно превышают темпы увеличения 
запасов товарно-материальных ценностей, следовательно, качество управления 
достаточно высоко. оборачиваемость товарно-материальных запасов (тмз) 
анализируется по каждой их категории. расчеты производятся по следующим 
формулам:
 себестоимость реализованной продукции
средняя стоимость тмз
; (57)
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 срок хранения запасов = 
365
оборачиваемость тмз . (58)
при низкой скорости оборачиваемости можно предположить потенциальный 
моральный износ товарно-материальных запасов из-за проблем с ассортиментом 
изделий или рекламой. низкий показатель оборачиваемости может быть оправдан, 
если ожидается резкое повышение цен на сырье. 
при оценке состояния ликвидности фирмы, кроме обычных, необходимо 
использовать такие показатели, как:
• отношение стоимости основных средств к краткосрочной задолженности 
и отношение краткосрочной задолженности к средне- и долгосрочной. эти соот-
ношения показывают, насколько рискованна финансовая деятельность компании. 
Финансирование приобретения основных средств через краткосрочную задолжен-
ность может породить проблемы. почему? потому что срок погашения кредита 
наступит раньше, чем будет получена прибыль от использования основных средств;
• отношение кредиторской задолженности к объему дневных продаж, помо-
гающее определить количество дней, необходимых для погашения долгов.
для оценки платежеспособности фирмы можно использовать и следующие 
показатели:
• отношение суммы поступлений наличности к процентам по кредиту (пока-
зывает, какое количество наличности есть для уплаты процентов по кредиту), 
в данному случае наличность важнее прибыли;
• формулу д. Уилкокса. она используется для предсказания краха компа-
нии — показывает ликвидационную стоимость компании и, следовательно, 
полезна при определении ее платежеспособности. в ликвидационную стоимость 
компании включают: наличность, легко реализуемые ценные бумаги, товарно-
материальные запасы, счета дебиторов, 70 % от общей сумма расходов будущих 
периодов и 50 % от стоимости остальных активов за минусом текущей и долго-
срочной задолженности.
5.2. Пример расчета показателей
анализ финансовой устойчивости предприятия
показатель
прошлый 
период
отчетный 
период
отклонения 
(+, –)
1. собственный капитал, млн руб. 501 602 +101
2. постоянный капитал, млн руб. 600 900 +300
3. внеоборотные активы, млн руб. 500 800 +300
4. собственные оборотные средства, млн руб. 100 100 0
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показатель
прошлый 
период
отчетный 
период
отклонения 
(+, –)
5. коэффициент обеспечиваемости, % 49,85 38,69 –11,16
6. коэффициент финансовой устойчивости, % 59,70 57,84 –1,86
7. коэффициент маневренности, % 19,96 16,61 –3,35
8. Излишек (недостаток) собственных оборот-
ных средств для покрытия запасов, млн руб.
–10 –150 –140
9. сумма валюты, баланса, млн руб. 1005 1556 +551
в ы в о д. на начало периода коэффициент обеспечиваемости составил 
49,85 %. в течение всего периода он уменьшился на 11,16 процентных пунктов 
и составил 38,69 %. причина в том, что темпы роста постоянного капитала (150 %) 
меньше темпов роста валюты баланса (155 %).
коэффициент финансовой устойчивости уменьшился с 59,70 до 57, 84 %. за 
отчетный период рост внеоборотных активов (150 %) был быстрее роста постоян-
ного капитала (120 %). коэффициент маневренности на начало периода составил 
19,96 %, на конец — 16,61 %. коэффициент снизился на 3,35 процентных пункта, 
что свидетельствует об ухудшении мобильности средств предприятия.
на начало периода у предприятия наблюдался недостаток собственных обо-
ротных средств для покрытия запасов в сумме 10 млн руб. на конец периода 
недостаток резко возрос и составил 150 млн руб.
в целом к концу периода финансовая устойчивость предприятия ухудшилась.
вопросы для проверкИ знанИй
1. в чем заключается цель анализа финансовой устойчивости?
2. каково значение заключительного этапа экономического анализа кредитоспособ-
ности клиента?
3. на какие классы кредитоспособности подразделяются заемщики?
4. на основании каких показателей определяется класс ссудозаемщика? 
5. кем определяются критерии оценки показателей кредитоспособности?
6. дайте характеристику каждого класса ссудозаемщиков.
7. как строятся кредитные отношения с заемщиками различных классов кредито-
способности?
8. какую роль отводят зарубежные коммерческие банки анализу кредитоспособ-
ности заемщика?
9. какова информационная база анализа кредитоспособности за рубежом?
10. каково значение финансовой отчетности как источника информации для анализа?
11. какие отчеты входят в состав финансовой отчетности?
12. в чем отличия информационного обеспечения кредитного анализа за рубежом 
от информационной базы, используемой отечественными банками?
Окончание таблицы
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13. назовите типы финансовой устойчивости.
14. каков порядок расчета собственного капитала предприятия и собственных обо-
ротных средств предприятия для целей анализа при наличии убытков по балансу? 
15. раскройте понятие чистых мобильных средств фирмы.
16. опишите влияния долгосрочных заемных средств на финансовую устойчивость 
компании.
заданИе для самостоятельной работы
проанализируйте финансовую устойчивость предприятия, сделайте выводы и под-
готовьте рекомендации. Используйте форму № 1 предприятия за 20.... г. (см. прил. 1).
показатель
прошлая 
дата
отчет-
ная дата
отклоне-
ния (+, –)
темпы 
роста, %
1. собственный капитал предприятия, 
млн руб.
2. постоянный капитал предприятия, 
млн руб.
3. общая сумма основных средств 
и других внеоборотных активов, 
млн руб.
4. валюта баланса, млн руб. 
5. собственные оборотные средства, 
млн руб.
6. коэффициент автономии, %
7. коэффициент финансовой устойчи-
вости, %
8. Излишек (+) или недостаток (–) 
средств для покрытия запасов и затрат, 
млн руб.
Решение задания
показатель
прошлая 
дата
отчетная 
дата
отклонения 
(+, –)
темпы 
роста, %
1. собственный капитал пред-
приятия, млн руб.
14 731 177 14 938 362 +207 185 101,4
2. постоянный капитал предпри-
ятия, млн руб.
14 731 177 14 938 362 +207 185 101,4
показатель
прошлая 
дата
отчетная 
дата
отклонения 
(+, –)
темпы 
роста, %
3. общая сумма основных 
средств и других внеоборотных 
активов, млн руб.
15 709 984 16 498 768 +788 784 105,0
4. валюта баланса, млн руб. 23 265 564 29 040 632 +5 775 068 124,8
5. собственные оборотные сред-
ства, млн руб.
0 0 – –
6. коэффициент автономии, % 63,3 51,4 –11,9 ×
7. коэффициент финансовой 
устойчивости, %
63,3 51,4 –11,9 ×
8. Излишек (+) или недостаток 
(–) средств для покрытия запасов 
и затрат, млн руб.
–2 731 485 –6 158 585 –3 427 100 225,5
в ы в о д. темп роста собственного капитала недостаточен, не соответствует росту 
валюты баланса и внеоборотных активов. предприятие за счет текущих краткосрочных 
обязательств финансирует создание своих внеоборотных активов. собственные оборот-
ные средства отсутствуют. Финансовая устойчивость предприятия недостаточно высока 
и быстро падает в течение периода.
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глава 6. РеЙТингОваЯ ОЦенКа  
КРеДиТнОгО РиСКа ЗаеМЩиКа  
на ОСнОве ОБОБЩениЯ РеЗУлЬТаТОв 
ЭКОнОМиЧеСКОгО аналиЗа
6.1. Теоретическая часть
6.1.1. Обобщение результатов экономического анализа
заключительный этап анализа деятельности организации предполагает 
обобщение всех ранее полученных результатов исследований различных сторон 
ее жизнедеятельности, определение класса кредитоспособности и разработку 
индивидуальных условий кредитования.
как правило, банки используют рейтинговые оценки. рейтинговая оценка 
может быть балльной, может основываться на среднестатистических (средне-
взвешенных) оценках и т. д. в любом случае выбор остается за банковским 
менеджментом, который стремится при сохранении возможности самостоятельно 
расставлять приоритеты и оценивать важность тех или иных показателей обе-
спечить объективность рейтинговой оценки кредитных рисков и возможности 
установления с организацией кредитных отношений.
в первой главе настоящего пособия отражены подходы к оценке бизнес-риска 
при работе с организацией-заемщиком, исключающие возможность определения 
количественных параметров оценки. однако рейтинговые оценки, включающие 
изучение внешней среды организации, ее отраслевой принадлежности, деловой 
репутации ее руководителей и т. п., позволяют увеличить точность оценки кре-
дитоспособности предприятия.
для определения рейтинговой оценки финансового состояния организации 
производят следующие действия:
— сбор и аналитическую обработку исходной информации за оцениваемый 
период времени;
— обоснование системы показателей, используемых для рейтинговой оценки 
финансового состояния предприятия, их классификацию;
— расчет итогового показателя рейтинговой оценки;
— классификацию организаций по рейтингу.
Итоговая рейтинговая оценка должна базироваться на публичной отчетности 
организации, включающей оценку финансового положения организации и всех 
участников экономического процесса. окончательная оценка — важный инфор-
мационный источник для обоснования и принятия управленческого решения 
о возможности кредитных взаимоотношений с организацией. 
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6.1.2. Методики рейтинговой оценки организации  
для принятия решения о кредитовании
методики рейтинговой оценки организаций-заемщиков могут разрабаты-
ваться банками самостоятельно, основываться на известных методиках круп-
нейших банков мира (например, системе CAMPARI барклайз банка; методике 
европейского банка реконструкции и развития и др.). в любом случае методика, 
применяемая конкретным банком для оценки кредитоспособности своих орга-
низаций-заемщиков, является предметом банковской и коммерческой тайны. 
поэтому рассматриваемые в данном пособии методики можно представить как 
методические подходы к рейтинговой оценке организации при принятии решения 
о кредитовании.
методИка поэтапной оценкИ ФИнансового положенИя  
органИзацИИ-заемщИка
этап 1. оценка ликвидности баланса организации
показатель способ расчета норматив
к1 — коэффициент  
мгновенной ликвидности
денежные средства / краткосрочные обяза-
тельства 0,2
к2 — промежуточный 
коэффициент покрытия
денежные средства + краткосрочные 
финансовые вложения + дебиторская 
задолженность / краткосрочные обязатель-
ства 0,8
к3 — коэффициент  
текущей ликвидности
оборотные активы / краткосрочные обяза-
тельства 2,0
этап 2. оценка финансовой устойчивости организации
показатель способ расчета норматив
к4 — коэффициент соот-
ношения собственных 
и заемных средств
собственные средства / заемные средства
1,0
этап 3. определение показателя рентабельности
показатель способ расчета норматив
к5 — рентабельность 
вложений в предприятие 
(рентабельность активов)
балансовая прибыль / итого баланса
0,15
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этап 4. присвоение заемщику категории по каждому из 5 коэффициентов по 
сравнению с нормативом веса показателей в общей оценке
коэффициент Удельный вес 1-я категория 2-я категория 3-я категория
к1 0,11 свыше 0,2 0,15–0,2 менее 0,15
к2 0,05 свыше 0,8 0,5–0,8 менее 0,5
к3 0,42 свыше 2,0 1,0–2,0 менее 1,0
к4 0,21 свыше 1,0 0,7–1,0 менее 0,7
к5 0,21 свыше 0,15 0,15 и менее нерентабельно
Формула расчета суммы баллов по показателям: S = 0,11 × категория 
к1 + 0,05 × категория к2 + 0,42 × категория к3 + 0,21 × категория к4 + 0,21 × кате-
гория к5.
этап 5. определение рейтинга (класса) организации-заемщика
значение «S» класс вывод
S = 1 или 1,05 первый кредитование не вызывает сомнения
1 < S < 2,42 второй кредитование требует взвешенного подхода
S > 2,42 третий кредитование связано с повышенным риском
этап 6. качественный анализ предприятия заемщика. Используется информа-
ция, которая не может быть выражена в количественных показателях (см. главу 1).
пятИФакторная статИстИческая модель альтмана
автор модели — профессор нью-йоркского университета эдвард альтман. 
модель опирается на ряд финансовых соотношений, взвешенных с учетом их 
относительной значимости для выведения показателя Z. Исследования позволили 
определить критическое значение этого показателя. оно равно 1,8.
впоследствии была создана новая версия модели альтмана, расширяющая 
диапазон переменных и повышающая качество прогнозирования банкротства.
конечная формула пятифакторной модели э. альтмана имеет следующий вид:
 Z = 0,012 X1 + 0,0141X2 + 0,033X3 + 0,006X4 + 0,010X5
где X1 = оборотный капитал / суммарные активы;
 X2 = нераспределенная прибыль / суммарные активы;
 X3 = прибыль до выплаты процентов и налогов / суммарные активы;
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 X4 = рыночная стоимость капитала организации / балансовая стоимость об-
щей задолженности;
 X5 = оборот/ суммарные активы.
рассмотренные модели отражают общий подход аналитиков к оценке финан-
сового положения организации. на самом деле в экономической литературе 
описано довольно много моделей, авторы которых предлагают свои варианты 
рейтинговой оценки кредитоспособности организаций.
6.2. Пример применения методик  
рейтинговой оценки организации
Оценка финансового состояния организаций-заемщиков на основе методи-
ки поэтапной оценки
показатель норматив пао «айсберг» пао «абсолют»
к1 0,2 0 0,32
к2 0,8 0,13 0,82
к3 2,0 0,16 1,6
к4 1,0 0,1 1,39
к5 0,15 0 0,13
присвоение заемщику категории по каждому из 5 коэффициентов по срав-
нению с нормативом:
коэффициент пао «айсберг» пао «абсолют»
к1 3 1
к2 3 1
к3 3 2
к4 3 1
к5 нерентабельно 2
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расчет суммы баллов (S) по каждому показателю в соответствии с их удель-
ными весами по предприятию пао «айсберг»:
показатель
Фактическое 
значение
категория
Удельный вес 
показателя
расчет суммы баллов
к1 0 3-я 0,11 0,11 × 3 + 0,05 × 3 + 
+ 0,42 × 3 + 0,21 × 3 + 
+ 0,21 × 3 = 3
к2 0,13 3-я 0,05
к3 0,16 3-я 0,42
к4 0,1 3-я 0,21
к5 0 нерентабельно 0,21
Итого рейтинг 1 заемщик 3-го класса
расчет суммы баллов (S) по каждому показателю в соответствии с их удель-
ными весами по предприятию пао «абсолют»:
показатель
Фактическое 
значение
категория
Удельный вес  
показателя
расчет суммы баллов
к1 0,32 1-я 0,11 0,11 × 1 + 0,05 × 1 + 
+ 0,42 × 2 + 0,21 × 1 + 
+ 0,21 × 2= 1,05
к2 0,82 1-я 0,05
к3 1,6 2-я 0,42
к4 1,39 1-я 0,21
к5 0,13 2-я 0,21
Итого рейтинг 1 заемщик 1-го класса
вопросы для проверкИ знанИй
1. каковы особенности взаимоотношений банка с клиентами в условиях рынка? 
2. какое значение для банка имеет оценка эффективности кредитов?
3. на каких этапах деятельности банк проводит анализ эффективности кредитования?
4. назовите абсолютные показатели, характеризующие кредитные взаимоотношения 
банка с заемщиком.
5. какие относительные показатели используются для оценки эффективности бан-
ковских кредитов? как они рассчитываются?
6. каким образом сказывается на результатах деятельности банка замедление обо-
рачиваемости кредитов?
7. как осуществляется анализ кредитных операций организаций с банком?
8. на какой отчетности организации основана рейтинговая оценка кредитоспособности?
9. каковы достоинства и недостатки рейтинговых систем?
заданИя для самостоятельной работы
Задание 1 
дать оценку кредитоспособности предприятия по данным бухгалтерской отчетности 
за 20.... г. и сделать выводы о возможности принятия кредитных решений.
Задание 2 
сделать выводы по результатам анализа изменения финансового состояния пред-
приятия по сравнению с предшествующим периодом деятельности. определить тренд 
в изменениях финансового положения предприятия.
Решение заданий
в данной теме раздел «решение заданий» не предусмотрен. предполагается, что 
студенты способны составить компетентное заключение по заданиям 1 и 2, используя 
результаты изучения всех предшествующих материалов учебного пособия.
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СПиСОК ОСнОвнЫХ СОКРаЩениЙ
а — среднегодовая стоимость активов
бп — балансовая прибыль
дз — дебиторская задолженность
др — дневные расходы на деятельность фирмы
дс — денежные средства
зиз — запасы и затраты предприятия
квыб — коэффициент выбытия оФ
кгодн — коэффициент годности оФ
кизн — коэффициент износа оФ
коб — коэффициент оборачиваемости 
кобсл. д — коэффициент обслуживания долга
кобн — коэффициент обновления оФ
кпр — коэффициент прироста стоимости оФ
крент. об — коэффициент рентабельности оборота
кз — кредиторская задолженность
кск — краткосрочные кредиты
кФв — краткосрочные финансовые вложения
лрт — легко реализуемые требования
неа — нематериальные активы
обс — оборотные средства
оФ — основные фонды
пт — производительность труда на одного рабочего
ра — рентабельность активов
рк — рентабельность капитала
робщ — общая рентабельность
рск — рентабельность собственного капитала
рсбУ — российские стандарты бухгалтерского учета
Фв — фондовооруженность
Ф/е — фондоемкость
Ф/о — фондоотдача
ч — среднесписочная численность рабочих
G — коэффициент обеспеченности темпа устойчивого роста
qb — точка безубыточности
tоб — продолжительность одного оборота
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